اسه الإفتسوة االفسية اسه ااإكسية ااتفاسلة تسوه الفتسة القشراة 


0 ارد 57 مجلة رن لل مجلة لل مجنة ال مجلةر الل مجلةرن ”ل جلك ا معهللانن / 3 فحلة ا 
1451*1٠7‏ _75/ 

ا اما 112 01111ظ2ظ21 سات 
06 00 لكر ب 

البح براه ١‏ [ بك ساناة 
لبوا إكسلاة 
ابروا بكسلاة 
ا لاما كسلاة 
الب سوا إخسراة 
سوا بكسلالة 
لابحاسرام : التعرف على الأوراق المالية التي يمكن شراؤها أو بيعها ىم 
ا رما ه تحليل الأوراق المالية وتقييمها 0 كسااة 
0 + تحقيق الربح سريعًا أو ببطء طرى.- مسج 001 
الا هنا حدر إ1دسالاة 
١‏ الم كيضية شراء ايننهات الاي وبين ده 7 
الي ناه بكسلاة 
سوا بككسلاة 
سوا إكسلاة 
سانا بكسلاة 
سوا كسلاة 
للب ناوا إخسشراة 
الألب سانا مؤلف كتاب 77110115() 111067511110111 إكسلة 
ا ررمل] مطتبةجر ير جم ككسلاة 

0011 لمر 7 ل 

ومع أن ... ليس تمجره محكنية لم8 م غكن[ غمم ... مكل نه 
الاب سانا بكاسازاة 


اتكساية القسية القسية التخسمة الإخسمة القسدة افده القسدة الخسرة 


لدم مجلة يور كي مجان 23 ل رسمجالان 5 2 “لي رمجالن 2 ىر كي مجان : رار “بي رسدجالن 3 ىر أ (رمدكالك 2 ىر لي سجاة - 2 للححعدوس ور 


الوصول إلى الحقشيقة نطلب إزالة العوائقى 
التى تعترض المعرفة :. ومن أهم هذه العوائق 
رواسب الحهل وسيظرة العادة , والتبكيل المفرط لمقكرىٍ الماضيب 
إن الأفكار الصحيبحة يحب أن تنيت بالتحرية 
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5 التعرف على الأوراق المالية التي بمكن شراوها أو بيعها 

« نتحليل الأوراق المالية وتقييمها 

ه جتني الأموال بسرعة أو بيطء 

* تعلم كيفية تحديد موقف الأسهم 
والدخول فيها والخروج متها 


ما يكل 577 
سه جهجد. 
مؤثف كتاب 7170715 2) 7:071712ه 1770751 
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ليست مجرد محكنية عم 1معاممة م عدنزَّ ثمد 


للتعرف على فروعتا 4 
المملكة العربية السعودية - قطر - الكويت - الإمارات العربية المتحدة 
ترجو زيارة موقعنا على الإنترنت 35-1160113 [. لالالالايايا 
للمزيد من المعلومات الرجاء مراسلتنا على: 0133© . 0012568607 ط :3141011553311 1 أطان صرطالق 


هذه ترجمة عربية لطيعة اللغة الإنجليزية. لقد بذلنا قصارى جهدنا في ترجمة هذا الكتاب. ولكن بسيب 
القيود المتأصلة في طبيعة الترجمة. والماتجة عن تعقيدات اللغة واحتمال وجود عدد من الترجمات 
والتفسيرات المختلفة لكلمات وعبارات معينة: فإننا نعلن وبكل وضوح أننا لا نتحمل أي مسئولية ونُخلي 
مسكوئيتا يبخاصة عن أي ضمانات ضمتية متعلقة يملاءمة الكتاب لأغراض شرائه العادية أو ملا ءعمنه 
لغرض معين. كما أننا تن نتحمّل أي مسئولية عن أي خسائر في الأرباح أو أي خسائر تجارية أخرى. بما 
في ذلك على سييل المثال لا الحصرء الخساكر العرضية:. أو المترتية. أو غيرها من الخسائر. 


الطيحة الأولى ٠١1١‏ 
حقوق الترجمة العربية والتشر والتوزيع محفوظة لكنية جرير 
.8500151012 لأتطخل بزل ععطذأاابييم مملاله 6[قاضمعم 
.لع بدعكع! عاطونط الث .2016 © أحاوأةلام20) 
لا يجوز إعادة إنتاج أو تخزين هذا الكتاب أو أي جزء منه بأي نظام لتخزين المعلومات أو استرجاعها أو 
نقله بآية وسيئة إلكترونية أو آلية أو من شلال التصوير أو التسجيل أو بأية وسيئة أخرى . 


إن المسح الضوتي أو التحميل أو التوزيع لهذا الكتاب من خاذل الإنترنت أو أية وسينة أخرى بدون 
موافقة صريحة من الناشر هو عمل غير قانوني- رجاءً شراء التسخ الإلكترونية المعتمدة فقط لهذا 
العمل: وعدم المشاركة في قرصنة المواد المحمية بموجب حقوق التشر والتأليف سواء بوسيلة إلكترونية 
أو بأية وسيلة أخرى أو التشجيع على ذلك. ونحن نقدر دعمك لحقوق المؤلفضين والناشرين. 


رجاءً عدم المشاركة في سرقة المواد المحمية يموجب حقوق النشر والتأليف أو التشجيع على ذلك. تقدر 
دعمك لحقوق اللمؤلفين والناشردن. 


تم ! إعداد هذا الكتاب لكي يقدح معلومات دقيقة وموثقة ظيما يتعلق بالموضوع الذي ينافشه. ويباع على 

أساس أن المؤلف أو الناشر ليس منوطا بهما تقد تقديم أية نصيحة قانونية أو محاسبية أو مهنية. فإذا ما 
كان من المطلوب مساعدة قانونية أو فى أي مجال آخرء ينبغي الاستعانة بخدمات أحد الخبراء. 
من اعلاخ البادع الشكركة الصادرة عخ اللعتة الغانوتية اللقحركة واتحفة ورايظة التاشرين 
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عنهذه بأممظ ه أكبعز ام 


إلى أصيء: لويء التي سا تذكرها دائمها لعططلفها وكرمهاء 
والتي أنجزت الكثير ولم تطلب سوى القليل» والى أبي» 
كشارلرء لطيبنه وتقوجهه الإيجابي- 


إلى صديقتني العزيزة وإحدى مواطنات نيويورك المخلصسات. آنا 
رودولقف. التي كرست حياتكها لمساعدة 5/١‏ خرين. 


١ مقدمة‎ 


الجزء الآول 

ما تحتاج لمعرفته أويه 
مرحيا بك في سوق الأسهم  ١١‏ 
تصنيف الأسهم : القيمة وائلدخل والتمو ‏ “ام 
أشياء ممتعة يمكنتك فعلها (يالأسهم)  5١‏ 


الجزء الثاني 
كيف تدخل الأسهم. وتخرج متهاء وتهرب متها؟ 
فقتح حساب سمسرة ان 
شراء أول أسهم اك 86> 
ضع استراتيجية بيع هلا 
تعلم كيف تحد من الخسائتر ا لام 


الجزء الثالث 
إستراتيجيات جني الأموال 


جتي الأموال يبطء : إستراتيجيات الاستثمار ياستخدام الأسهم وصناديق 
الاستتثمار المشتركة وصناديق الموشرات وصتاديق الاستثمار المتداولة 9549 


1١١ 


١ 


١7 


١ 


١ا/‎ 


١ 


19 


هل تريد أن تجني أموالاً بسرعة؟ إستراتيجيات التداول قصير الأجل  ١١9‏ 
المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون يوجل  ١7‏ 


الجزء الرايع 
قررماالأسهم التي سوف تشتريها أو تبيعها 
هذا أمر جوهري : كيف تحلل الشركات؟ ‏ ؤه١‏ 
التحليل الأساسي. الأدوات والأساليب ١‏ “ا/ا١‏ 
لشتحدث من الناحية الشنية لم١‏ 
التحليل اثفني والتحليل العاطفي ؛ الأدوات والأساليب لا١؟‏ 


الجزء الخامس 

خارج الصتدوق 
عقود الخيار والسندات والنقد والعقارات والعملات والاكتتايات العامة الأولية 
والعفود المستقيلية | لام ؟ 
ماالذي يجعل الأسهم تصعد وتهبط؟ 9‏ همه" 


الجزء السادس 

تنصائح صادفقة 
لماذا يخسر المستثمرون أمواية 9‏ إلا 
من أين تحصل على المساعدة؟9 | لإلم؟ 
دروس تعلمتها من سوى الأسهم | “9 ؟ 


الخاتمة: مايجب أن تشعله اللان ١‏ خا." 
الشهرس 0 ه.” 

شكر وتعدير ‏ /ا١؟‏ 

نيذة عن اثلموؤتف "١920202‏ 


كتاب عن الأسهم مع مزيد من التحسينات 


نظرًا لما حققته الطبعة الآولى من هذا الكتاب من نجاح: طلب مني محرري في 
شركة ماكجرو هيل أن أؤلتف طيعة ثانية. أريد أن أشكر آلاف القراء الذين اشتروا 
كتابي الأول وأرسلوا لي اقتراحات؛ فهذه الطبعة أفقضل بسيب أفكارهم. 

وفي هذه الطيعة؛: قضيت مزيدا من الوقت لمناقشة موضوعات كيفية كسب 
الأموال ياستخدام إستراتيجيات الاستثمار والتداولء: وكيفية البحث عن الأسهم 
لبيعها وشراتها. وكيفية استخدام مؤشرات السوق للتثيؤ بما قد يحدث في 
السوقء وكيفية الاستثمار في استثمارات بديلة مثل العملات والذهب والستدات 
والعقارات. وكيفية استخدام صناديق الاستثمار المتداولة (18115) وصناديق 
الاستثمار المشتركة في السوقء وكيفية البيع على المكشوف. وكيفية استخدام 
الخيارات لحماية محفظة أسهمك. 

بالإضافة لذلك, قمست بتطوير الأجزاء المتعلقة بالإستراتيجيات والأدوات. 
قبدلاً من مجرد سرد كل الإستراتيجيات والأدوات المتاحة للمستثمرين 
والمتداولين. قدمت الإستراتيجيات والأدوات الأكثر أهمية. وهذا سيوفر وقتك. 

وقمت أيضنًا بكتابة فصول جديدة حول كيفية تقليل المخاطر إلى الحد الأدتى 
وتجنب ارتكاب أخطاء. وفي التنهاية أدرجت مقابلات مع المستثمريّن الأسطوريين 
"ويليام أونيل" و"جون بوجل". 


١‏ المقدمة 


هدفي من هذا الككاف مسفظة: أنا ارفك أن أعلمك ما تحتاج إلى معرفته عن 
سوق الأسهم كي يمكنك كسب الأموال عند صعود السوق وتحد من خسائرك 
عند هيوطه. ليس هناك ضمانات بأنك ستحقق ربحًاء لكنك على الأقل ستتعلم 
الأدوات والإستراتيجيات قبل أن تستثمر مالا حقيقيًا في السوق. 


من الذي يجب عليه أن يقرا هذا الكتاب؟ 


إذاعدت شهر كي الاستماى فى سوق الأشهم أو سكين بالفعل كنك تخهر أمواك: 
فقد يكون هذا أكثر كتاب مفيد تقرؤه على الإطلاق. أنا مرتبط بسوق الأسهم منذ 
نشأتي؛ ودرست في الدورات وقرأت الكتب وتحدثت مع مئات المحترفين واستثمرت 
في الأسهم وتداولتها. وارتكبت أيضًا كل خطأ يمكن تصوره؛ والذي سأساعدك على 
تجنبه؛ حيث يمكنك توفير آلاف الدولارات من خلال التعلم من أخطائي. 

وكما في كتبي الأخرىء أنا أشرح الأسهم كأنك جالس معي إلى مائكدة المطبخ. 
وهدفي هو أن توفخر وقتك ومالك بينما أعلمك وأمتعك. في الواقع» إذا كنت تقراً 
هذا الكتاب ليس من أجل كسب أموال بل من أجل التعلم أو التسلية. فإن كتابي 
سيلبي حتمًا احتياجاتك. 

سيكون هذا الكتاب مختلفًا؛ فهو مصمم لمساعدتك على أن تتعلم سريعًا 
كيفية الاستثمار في الأسهم أو تداولها. لقد تم بالفعل تأليف آلاف الكتب عن 
سوق الأسهم.ء والعديد منها كتب تقنية ومضجرة. أنا مندهش من الكم الكيير من 
الكتب المملة التي تم تأليفها عن هذا الموضوع الرائع؛ فأنا مثلك أكره الكتب التي 
تدفعقي للتوم بحلول الفصل الثاني؛ ولهذا كنت مصممًا على تأليف كتاب تعليمي 
عن السوق تسهل قراءته. 

لقد أردت أن أؤلف كتابًا أستطيع أن أقدمه إليك وأقول: "اقرأ كل شيء في 
هذا الكتاب إذا أردت معرفة الأسهم سريعًا". أنت لست بحاجة لأن تكون أخرق 
أوغبيًا أو أحمق لتفهم السوقء ولست بحاجة أيضًا لأن تكون عبقريًا. فبعد أن 
تقرأ هذا الكتاب. ستدرك أن فهم الأسهم ليمن بتلك الصعوبة ( الجزء الصعب 
هوكسي الأموالء لكننا ستتعرض لذلك لاحقا) . 


المقدمة إن 


لا أعتقد أيضًا أنه تجب عليك مطالعة مات الصفحات لمعرفة السوق الكقيو 
جدًا من الكتب المتعلقة بالأسهم تكون في حجم الكتب الدراسية الجامعية وأكثر 
متهامللاً . وعلى الرغم من أن الكتاب قصير نسبيّاء فإنه ممتليٌ بالمعلومات عن 
الامتتسان والتداول: 

ومهما كان عمرك أو دخلك. فمعرفة سوق الأسهم أمر ضروري لسلامة 
وضعك المالي. وحتى لو كان هناك شخص آخر يدير حسايكء. فمن المهم أن 
تعرف كيف يعمل السوق. 

وسوق الأسهم هي أيضًا أفضل مكان نجني الأآموال. ومن حسن الحظ أنتك 
لست بحاجة لتكون لديك ثروة لتجني ثروة. فأحيانا تسنح لك الفرصة وتكسب 
الكثير من الأموال سريعًاء غير أنك تمتلك الآن هدذًا واحدًا آلا وهو التعرقف على 
السوق. هدفي هو أن أعلمك كيف تستثمر ليقية حياتك» وليس ليضعة أيام فقط 


يجب أن تعرف الحقيقة 
لقد ألفت هذا الكتاب لأتني أريد أن أعرف الحقيقة. وإنه ليحزنني أن الكثير 
الأشخاص هي إغراء المستثمرين الأفراد للدخول في السوق كي يتم سلب 
أموالهم . 

والعديد من المطلعين على أسرار السوق يفهمون القواعد ويعرخون كيف 
يستخدمونها لإغراتك بالدخول إلى السوق. في هذا الكتاب»؛ أنا أعد بأن أخبرك 
مواجهة المحترفين الذين لهم نشاطات في بورصة وول ستريت. 

ولأن سوق الأسهم لعبة قاسية تحابي البورصة. فعليك أن تعرف ما أتت 
بصدده قبل أن تستثمر أول قرش لك. ولللأسف. أنت لا تستطيع الفوز إلا إذا 
عرفت كيف تلعب. وأحد أهداف هذا الكتاب هوإطلاعك على السوق كي يمكنك 
أن تقرر بنفسك إذا ما كنت تريد المشاركة آم لا. وبنهاية هذا الكتاب: ستعرف 
اللاعيين والقواعد والمفردات المستخدمة. 


خ المقدمة 


أنا لا أريد إخافتك. بل أريد فققط إعدادك. 

بعد مقدمتي الجافة. ربما تقرر ألا تكون لك أية علاقة بسوق الأسهم. سيكون 
ذلك في رأيي خطاً فادحًا. أولآء سيساعدك فهم السوق على اتخاذ قرارات مالية؛ 
سوق الأسهم هي لب نظامتا المالي» وضهم كيفية عمله سي رشدك لبقية حياتك. 
بالإضافة إلى ذلك. فإن السوق كتثيرًا ما تكون بمثابة كرة بلورية ترى من خلالها 
إلى أين يتجه الاقتصاد. 

هذا الكتاب يُعد كلك كتايًا مثاليًا لالأشخاصن غير المتأكدين مما إذا كانوا 
سيشاركون في السوق أم لا. ويحلول الفصل الأخير. ستتكون حتمًا لديك فكرة 
أفضل عما إذا كان من الحكمة بالنسية لك أن تستثمر بشكل مباشر في سوق 
الأسهم أم لا. وعلى الرغم من أنني لا أستطيع تقديم أية وعود. فإن فهم السوق 
يمكن أن يساعدك على جني ثروة. ربما ستضع أموالك في سوق الأسهم. لكنني 
سأعطيك أفكارًا استشمارية لخرى. 

ليمس هناك وقت أفضل من هذا لتكون مستثمرًا. فيفضل التكنولوجياء لديك 
أدوات ووسائل لم يسع أجدادك إلا أن يحلموا بها. وضي هذا الكتاب: سأساعدك 
على تحديد فرص الشراء الجيدة وأيضًا تطوير القدرة على تحديد متى يصبح 
السهم أو السوق في وضع خطير. ليس كافيًا أن تعرف متى تدخل السوق؛ بل 
تحتاج أيضًا إلى معرقة متى تخرج منه. وسأساعدك على تعلم البيبحث عن تلك 
الإشارات. 


ما المبلغ اثذي يمكن أن أخسره؟ 


أول سؤالين يطرحهما المبتدكون عادة همأ: ما الميلغ الذي أحتاج إليه لآيدآء 
وما المبلغ الذي يمكنني خسارته5 قبل أن أجيب عن هذين السؤالين: إليك 
رسالة بريد إلكتروني تلقيتها من قارئ: "أنا أبلغ من العمر 7١‏ عامًا ولقد بدأت 
لكوي دراسة الأسهم لأنني ليس لدي صندوق تقاعد لأعيش عليه. أعمل في ثلاث 
وظائف وأعرف أنني لن أستطيع مواصلة القيام بذلك لفترة طويلة. ما الذي يجب 
على فعله؟''. 


المقدمة هه 


لقد أراد أن يعرف ما الإستراتيجيات التي يجب عليه اللجوء إليها لكسب 
أموال بسرعةء بما في ذ تك التداول اليومي أو تداول الأسهم التي تقل قيمتها عن 
دولار. وكما ستعرف عندما تقرأ هذا الكتاب,. كلتا الإستراتيجيتين خطيرة للغاية: 
وبالأخص للمبتدثين. شعرت بالأسى تجاه هذا الرجل لأنه يبدوفي موقف ضعيف 
جدًا من التاحية المالية. لا أحد يريد أن يستيقظ في يوم ما ويدرك أنه لا يوجد 
لديه أموال لحالات الطوارئ أو حتى للبقاء على قيد الحياة؛ ولهذا فإن من أكير 
الأخطاء عدم الاستثمار على الإطلاق. 

عل نكن أن كعمس أفوالا كن البيوقة عم يكن أن تكسن هز ةا من مالك 
أوكله تقرييًا في أسوأ الاحتمالات (مثل إفلاس شركة). وعلى الرغم من أنه لا 
يوجد ما يضمن أنك ستكسب أموالاً. فإن سوق الأسهم لا تزال من أفضل الأماكن 
لتكوين ثروة على المدى البعيد ( وأيضا جني أرباح سريعة على المدى القصير 
في بعض الأحيان) . 

بالإضافة إلى ذلك. أنا أقدم لك عددًا من الإستراتيجيات التي ستساعدك 
على تقليل المخاطر. وعلى الرهم من أن إمكانية أن تخسر أموالاً في السوق لا 
تزال قائمة. فإن هدفك هو الحد من الخسائر كي يمكنك الاستمرار في الاستثمار 
لبقية حياتك. هدفي هو أن أعطيك الإستراتيجيات والأدوات التي تحتاج إليها 
لمساعدتك على حدوث ذلك. 


ما أروع شي ء بخصوص الأسهم ؟ 


يدلا فق أوتعمل من أجل شانات ومكلق أن قن غالاف ينمال مين أجك: اناك 
اختيار: يمكنك أن تحتفظ بالمال في حساب ينكي» منتظرًا الراتب كل شهر 
أوتفكر في تشغيل مالك. وعلى الرغم من أن سوق الأسهم ليست مثالية: فإنها 
لأتؤاق إحدى أضطضل الظرق لؤيادة الكروة على المدى البعيد والغرب: 

فعلن أقل تقديرء فإن من الذكاء أن تتعلم كل شيء يمكنك تعلمه عن الأسهم. 
هل تعتقد أن سهمًا معينًا سيرتفع ارتفاعًا صاروخيا5 هناك إستراتيجية لذلك. 


3 المقدمة 


وإذا كنت قلقًا من هبوط السوق وتريد أن تحمي استثماراتك: فهناك إستراتيجية 
نذلك انحا 

أنا في كتابي أتحدث بواقعية. أعرف أن الأسهم هي في القالب مجال استثماري 
ممتاز. لكني أعرف أيضًا أنك إذا اخترت السهم الخطأ أو انهارت السوق: فيمكن 
أن تكبير آموالاً:ونةاشإن لحن أهدافى هوحهاية أسوسك :ووطعها مح الكشائر 
الكبيرة. أنت لا تريد أن تكون ضحية سهلة. وهوما يحدثت عندما لا تقدم على 
اتخاذ إجراء عندما تبدأ السوق في الانهيار. 


قم بإدارة محفظتك الخاصة 


من الأسباب الأخرى لقراءتك هذا الكتاب هو أن تتعلم كيفية إدارة محفظتك 
الخاأصة؛ وبالتالي لا تكون مضط را للاعتماد على شخص أآخر ليقول لك كيف 
تستثمر في السوق. وحتى إذا كان هناك آخرون يديرون حسايك ؛ ضستفهم بشكل 
أفضل ما يفعلونه ( أوما يجب أن يفعلوه) . وعلى أية حال؛ فإن هذا الكتاب سيمدك 

لا تنسى هذه القاعدة: لا أحد يهتم يمالك أكثر منك. إذا كان هناك شيء 
تعلمناه من محتالي البورصة:ء فهو أنه يجب ألا تثق بأي شخص عندما يتعلق الأمر 
بمالك. معرفة الشئون المالية هي الطريقة الوحيدة ألتي ستعرف بها كيف تقيم 
مااذا كان الأشخاص الذين يديرون أموالك يتصرفون لمصلحتك أم لا. 


طريقة تنظيم هذا الكتاب 


هنا الكتاب مقسم إلى ستة أجز اع الجرء الأول 'ما تحتاج لممركته أو" يتصمن 
مقدمة لسوق الأسهم. وفي الجزء الثانيء ستتعلم كيف تمتح حساب سمسرة 
وتبيع الأسهم وتشتريها. أما في الجزء الثالث. فستتعلم إستراتيجيات الاستثمار 
والتداول بم في ذلك إستراتيجيات الأسطورتين "ويليام جيه. أونيل" و" جون 
بوجل". وربما تتفاجأ من أن أبسط الإستراتيجيات هي أحيانا الأكثر جنيًا للأرباح. 


المقدمة ب 


المهم أن تتعلم كيفية تحليل الأسهم.» حتى لو استغرق تعلم ذلك بعض الوقت. 
في الجزء الخامسسىء ستتعلم كيفية الاستثمار في منتجات مالية أخرى يجانب 
الاسهم. 7 

وأحسيرا فى الجزء السادس» سأيي للف كيف تصبح صبدة شرا اومتداولا 
ناجحًا. في هذا القسم. ستعرف سيب خسارة المستثمرين للأموال والدروس 
التي تعلمتها عن السوقء ورآيي في الاستثمار والتداول. وفي النهاية. سأسرد لك 
موافقع الكترونية يمكتك زيارتها ومصادر خرف لمزيد من المساعدة. 


كيف تتواصل معي؟ 


أهنئك على تخصيص بعض الوقت لمعرفة سوق الأسهم. إذا كان هذا هو أول 
كتاب تقرؤه عن الأسهم» فيسعدني أن أعلمك هذا المتتج الرائع. بعد أن تقراً 
كتابي. فإن الكتب الأخرى عن السوق ستكون مفهومة أكثر لك. 

شكرًا مرة أخرى على مرورك. لقد حاولت جاهدًا أن أجعل هذا أكثر كتاب 
مالي مفيد تقرؤه على الإطلاق. أتمنى لك حظا سعيدًا. وأتمنى بصدق أن تجد 
التعرف على الأسهم تجربة تفويرية تتذكرها دائمًا. 

وفي النهاية: إذا كانت لديك أسئلة عن الكتاب أو لاحظت أية أخطاءء فلا 
تكردد في إرسال رسالة بريد إلكتروني على 17512616)©812231.6050: أو قم 
بزيارة موقعي الإلكتروني 7809/3/.11111261516156.6017. يسعدني دائمًا أن 
أتواصل معك. 


قد تتفاجأ من هذا الكلام؛ ولكن فهم سوق الأسهم ليس بتلك الصعوبة. قعتدما 
تنتهي من قراءة الجزء الأول. ستكون لديك بالتأكيد معرفة كافية لتيحر في بقية 
الكتاب. المقصد هو أن تتعرف على السوق في خطوات صغيرة: وهذه بالضبط 
هي الطريقة التي أقدم لك المعلومات بها. 

فهم السوق فضي رأيي هو أمر سهل نسييًا (طالما أنك تعرف القواعد )» أما 
الجزء الصعب فهو كسب الأموال. وما يمنع المستثمرين والمتداولين عادة من 
جني الأرياح والحفاظ عليها هي مشاعرهم : وأقصد بالأساس الخوف والطمع 
والآمل. ومن إحدى طرق الحد من تأثير المشاعر معرفة الحقاكق؛ وهذا هو سبب 
قراءتك هذا الكتاب. 

الجزء الأول مهم؛ لأنه يعطيك أساسًا متينًا قبل أن تبدأ ضي الاستثمار 
أو التداول. هناك الكثير من المعلومات في هذا الجزء؛ ولذا خذن وقثَّا كافيًا 
لقراءته. لقد فعلتٌ أقصى ما بوسعي لأجعله كتابًا ممتعّاء لكن بعضًا مما تتعلمه 
قد يكون مربكًا (في البداية). لكن بمجرد أن تقوم يأول عملية تداول لك. سيكون 
الأمر أسهل. 


1 الفصل الأول 
سوق الأسهم : مزاد كبير 


فكر في سوق الأسهم على أنه مزاد كبير أو سوق للسلع المستعملة (وهومع بعض 
تسمى أسهما. خمن جهة: أنت لديك أصحاب الشركات الذين يبحثون عن طريقة 
ملائمة لجمع الأموال؛ كي يمكنهم تعيين المزيد من الموظفين وبناء المزيد من 
أسهم شركاتهم للاكتتاب العام. 

ومن جهة أخرىء أنت لديك أشخاص مثلك ومثلي يييعون ويشترون أسهمًا في 
هده الشركات. والمكان الدي تتقايل فيه تحميفا - المشترون واليائعون هو سوق 
الأسهم. 


ما السهم؟ 


نحن لا نتحدث عن الماشية (كآء5]0ه1187)! في الواقح: كلمة 5400/7 ( سهم باللغة 
الإنجليزية) مستمدة في الأصل من كلمة20654001/. لكن بدلا من تجارة 
الأيقار والأغنام: نحن نتاجر في أوراق ( شهادات الأسهم ) التي تمثل الملكية - 
الحصصىن - في الشركة. أنت ريما تسمع كذلك أشخاصًا يشيرون إلى الأسهم 
باسم أوراق مالية. 

عندما تشتري أسهمًا في شركة, تتم الإشارة إليك بوجه عام على أنك مستثمر 
أو حامل أسهم. عندما تمتلك سهمّاء فأنت مشارك في نجاح ( أو قشل) المشروع؛ 
لأنك أصبحت بالفعل مالكًا جزكيًا للشركة. ويبصفتك حامل أسهمء فأنت تمتلك 
صونًا لكل سهم في اجتماعات الشركة السنوية لحاملي الأسهم. وبالتائي كلما 
امتلكت مزيدًا من الأسهم.ء زاد مقدار تحكمك في الشركة (وزاد مقدار المال 
الذي تكسبه إذا ارتفع سعر الأسهم) . 

ويمتلك معظم حاملي الأسهم شريحة ضثيلة من الشركة بنسية صغيرة من 
التحكم والسيطرة في كيفية إدارة الشركة» وهذا يعني أنه من غير المسموح لك 


مرحيًا بك في سوق الأسهم ول 


إصدار أوامر لأي شخص في الشركة. سيكون عليك أن تمتلك ملايين الأسهم 
لتكون مالكا ركيسيًا لشركة أسهمها مطروحة للتداول العام. 

خلاصة القول إن الشركة تصدر في البداية أسهمًا لتتمكن من جذب الأموال: 
الأرجح. وبالتالي ستخسر أموالا. 


شهاداست الأسهم : أوراق ذات مظهر جداب 


شهادات الأسهم هي إثبات مكتوب بأنك استثمرت في الشركة ( بعض النتاس 
لاا يدركون أنك تستثمر في شركة وليمس في أسهم ) . وعلى الرغم من أن بعض 
الأشخاص يطلبون شهادات الأسهم لإبقائها في مكان آمنء فإن معظم الأشخاص 
يسمحون لشركة السمسرة بالاحتفاظ بشهادات أسهمهم. وهذه الطريقة أسهل 


ملحوظة: شركة السمسرة هي المكان الذي تفتح فيه حسابًا لشراء وبيع الأسهم. 
وفي هذه الأيام» تتم معظم عمليات البيع والشراء عن طريق الإنترنت عن طريق 
شركة سمسرة تعمل عبر الإنترنت. وضي الفصل الرايع. سأبين لك كيف تفتح 
حسايًا وتيدأ التداول. 


ومن الناحية التقنية. هناك ضي الواقع نوعان من الأسهم. الأسهم العادية 
والأسهم الممتازة. وفي هذا الكتاي. ستتحدث داكما عن الأسهم العادية؛ لأن هذا 
النوع من الأسهم يجذب انتياه معظم المشترين واليائعين. 

تذكر أنه ليست كل الشركات تصدر أسهمًا؛ فالشركة يجب أن تكون شركة 
أموال مساهمة . وهو مصطلح معروف قاتو | معظم الشركات الكييرة التي 
الأسهم. أنا أتحدث عن شركات أموال مساهمة مثل - على سبيل المثال لا 


١:‏ الفقصل الأول 


الحصر - شركة مايكروسوفت وآي بي إم وديزني وآبل وجوجل ونايكي وجنرال 
الكتريك وماكدونالدز. ويعحص الشركات تظل ملكية خاصة ولا يتم طرح أسهمها 
للتداول العاج. 


أنت تش- تشتري أسهما لسبب واحد رئيسي» آل وهو أن تكسب أموائة 


المغزى من سوق الأسهم هو كسب الأموال. وببساطة شديدة. إذا كنت تشتري 
أسهمًا في شركة تقدم أداء جيدًا وتنمو أرباحها بشكل مستمرء فإن سعر الأسهم 
الذي تمتلكه سيرتقع ( بالمناسبة. الأرباح التي تجنيها من الأسهم تسمى أرباح 
رأمس المالء وهو الفرق بين أسعار البيع والشراء. أذ كبيترت مالا ذه ة اسمن 
خسارة رأس المال) . 

أنت تكسب أموالاً في سوق الأسهم من خلال شراء السهم بسعر ما وبيعه 
بسعر أعلى - الأمر بتلك اليساطة. وبالطيع ليست هناك ضمانات بأنك ستكسب 
أموالاً؛ ضحتى أسهم الشركات الناجحة قد تهبيط أحيانًا. إذا اشتريت أسهمًا في 
شركات يسير عملها بشكل جيد» فلا بد أنه ستتم مكافأتك من خلال ارتفاع سعر 
الآسهم. لكن الأمر لا يسير داتمًا على ذلك النحو؛ لأن هناك عوامل أخرى ذات 
تأثيرء لكن هذه هي المخاطرة التي تقبل عليها عندما تشارك في السوق. 


تيويورك : حيث اشتهر الاستثمار في الأسهم 


قبل أن يكون هتاك وما يطلق عليه سوق الأسهم ٠‏ كان يبتعين على المشترين 
والباتعين أن يتعايلوا في الشارع. وضي حوالي سنقة ١75١ء‏ كانوا يتقابلون كل يوم 
عدا اللأحد تحت شجرة دلب في مدينة نيويورك. وقد تصادف أن الشارع الذي 
كان يحدث فيه كل هذا يحمل اسم وول ستريت ( لهواة التأريخ., شجرة الدتب 
كانت تقع في 148 وول ستريت) . 

سمع الكثير من الناس يما كان يحدث في وول ستريت وأرادوا أن يشاركوا فيه. 
وفي بعض الأيام: كان يتم تداول ما يصل إلى ٠٠١‏ سهم! (في سوق اليوم» يتم 
تداول مليارات الأسهم كل يوم) . 


مرحيًا بك في سوق الأسهم ١6‏ 

كان المكان مزدحمًا للغاية في الآيام الأولىء ما دفع 4" سمسارًا وتاجرًا كانوا 
يتحكمون في أنشطة التداول أن يقرروا تنظيم ما كانوا يقومون به. فاتفقوا على 
شراء وبيع أسهم الشركات إلى العامة مقابل عمولة تابتة؛ وقد أعطوا أنفسهم 
4ع تتا نظير كل سهم يقومون بتداوله ( نسمي هؤلاء الأشخاص اليوم دامر 
اليورصة). تم التوقيع على اتفاقية شجرة الذلييب كهنا شب قسميص اب 
عام ؟79١.‏ وكانت هذه هي البداية المتواضعة لبورصة نيويورك 52-25-- 

لم يمض وفقت طويل حتى نقل السماسرة والتجار مكاتبهم إلى مقهى في 
وول ستريت. وفي الثهاية» انتقلوا بشكل داكم إلى مينى بورصة نيويورك في وول 
ستريت. ضع في حسياتنك أ البورصة هي بيضاطة مكان يدهب ١‏ إليه الثامن لشراء 
الأسهم وبيعها؛ هي توظر سوقًا منظمة للأسهم مثلما يوفر السويرماركت سوقًا 
للأطعمة. 

وحتى بعد مرور "٠١‏ ستةء لا يزال اسم وول سقريت رمرًا لبورصات الولايات 
المتحدة والمؤسسات المالية التي لها معاملات معهاء بغضن النظر عن موقعها 
الجغرافي. إذا ذهبت إلى نيويورك. فسترى أن وول ستريت مجرد شارع ضيق 
في الضاحية العالينة كن وبي مانهاتن. وهكذا فإن سوق الأسهم - أووول 
ستريت - هو حقا طريقة ملائمة للتحدث عن أي شخصن أو أي شيء له علاقة 
بأسواقنا المالية. 


يبورصتان ركيسيتان 


يورصة تيويورك بالتداول على رصيف الشارعء وهذا هو سبب تسميتهم سماسرة 
الأرصفة. في عام ١‏ :؛ أصيح هؤلاء السماسرة يعرفون يسوق نيويورك الحرة. 
وفي عام :157١‏ انتقلوا أخيرا إلى مبنى في شارع جرينتشن وغيروا اسمهم إلى 
بيورصة نيويورك الحرة. في عام 07 ؛: تمت إعادة تسمية اليورصة لتصيح 
البورصة الأمريكية 


55 الفصل الأول 


البورصة الثالثة كانت نظام الأسعار الآلي للجمعية الوطنية لوسطاء الأوراق 
المالية ((71510660) (ناسداك)ء والتي تم انشاؤها في عام 9 . كانت هذه أول 
بورصة إلكترونية وكان الأعضاء يتواصلون مع بعضهم عن طريق شبكة من أجهزة 
الكمبيوتر (أجلء كانت لديهم أجهزة كمبيوتر حينئن ) . 

وفي وقت ماء كانت توجد بورصات بالمدن الكبيرة في الولايات المتحدة. بمأ 
في ذلك بورصة فيلا دلفيا (والتي كانت أقدم بورصة منظمة في بلدنا ) وبورصة 
بوسطن. ومن أجل أن تتنافس بشكل أكثر فاعلية: اندمجت العديد من البورصات 
الأصغر ( بما فضي ذلك البورصة الأمريكية) مع بورصة نيويورك. 

ومع حالات الاندماج: أصيحت بورصة نيويورك معروفة باسم بورصة نيويورك 
يوروتكست. واستحوذت ناسداك أيضا على بعض من اليورصات الصغفرى لكتها 
احتفظت باسمها. ومن المؤكد أنه ستكون هناك حالات اندماج أخرى وتغير ضي 
الأسماء مستقبلة. 

هناك بورصات في كل دول العالم تقريبًاء لكن السوق الأمريكية هي الكبرى. من 
الدول الأخرى التي توجد يها بورصات إنجلت را وألمانيا وسويسرا وفرنسا وهولتدا 
وروسيا وائيايان والصين والسويد وإيطاليا والبرازيل والمكسيك وكندا وأستراليا. 


3 
الجا يدا اليا ل امح لسر في التهاية,. لا يهم من 
أية مؤوضة متقكر: ي الأسهم ٠‏ على الرغم أنه في الغائب سيكون من إحدى بورصتي 
الولايات المتحدة الركيستين: بورصة نيويورك ويورصه ة تأسدالك. 


الاتنكهمام للبورصة 


العديد مني القواعمد والتتوافيرة. 0 تستغرق 0 حذيد ه ع 
جميع الشروط لإدراج أسهمها ليتم تداولها في اليورصة. 

فعلى سبيل المثال؛: الشركات المدرجة في بورصة نيويورك هي من أكبر وأشهر 
الشركات في الولايات المتحدة ‏ وهي ما اصطلح بتسميتها شركات الرقاقات 
الزرقاء مثل وول مارتء وهوم دييوت: وآي بي إم. وبروكتر وجاميل: وجونسون اند 
جونسون:ء وكوكاكولا. 


مرحيّا بك في سوق الأسهم ١‏ 


أما بورصة ناسداك على الجانب الآخر فتضم العديد من شركات التكنولوجيا 
مثل جوجل وفيسبوك وآبل. بالإضافة إلى ذلك فإن الآسهم التي يتم تداولها "فضي 
الأسواق الثانوية" توجد في بورصة تاسداك. بالمناسبة. هناك أكثر من ١0‏ ألف 
شركة أسهمها مطروحة للتداول العام. مع ٠‏ آلاف شركة يتم تداول أسهمها ضي 
البورصتين الركيسيتين في الولايات المتحدة و١٠آلاف‏ شركة أصغر يتم تداول 
أسهمها في الأسواق الثانوية. 

تذكر أنه عندما يتم إدراج الشركة في البورصة: فإن أسهمها تصيح مملوكة 
تلعدد كبير من المساهمين. وعندما يصيح للشركة عدد كبير من حاملي الأسهم,. 
فإتها تكسب عملاء مخلصين بشكل تلقاكي. ومن خلال بيع الأسهم التي تملكها 
الشركة؛ فإنها تجمع أموالا بالطبع؛ وذلك هو الحافز الأساسي الذي يدفع الشركة 
ميدكيًا لبيع الأسهم. 


النشركاس: إقتاع الناس يشراء أسهمها 


بمجرد أن تطرح الشركة أسهمها للجمهور وتسمح بتداولهاء فإن المغزى هو إقناع 
أما الشركات الصغرى فتعتمد اعتمادًا كبيرًا على الدعاية. عن طريق الإنترنت» 
لاسيما وسائل التواصل الاجتماعيء وأيضًا الدعاية الشفهية ورسائل اليريد 
الإلكتروني والتشرات الإخبارية. 

يريدون أن تزدهر السوق. وإذا كنت محظوظا؛ فستجني أيضًا بعض الأموال إذا 


ملا حظة : يعد أن تجمع الشركة الأموال عن طريق إدراجها فى اليورصة وبيع 
أسهمها (عن طريق الاكتتاب العام الأولي (©17) في البورصة. لا يكون للشركة 


مم١‏ الفصل الأول 


علاقة بتداول الأسهم» وتذهب جميع أرباح أو خسائر التداول الناتجة عن بيع 
الأسهم أو شرائها إلى المستثمرين. لا إلى الشركة. بعبارة أخرىء حتى إذا ارتفع 
سعر سهم شركة آي بي إم بمقدار -2. فإن الشركة لا تريح إلا من الأسهم التي 
تمتلكها فقطء ولا تشارك في الأسهم التي تم بيعها للجمهور. غير أن الشركات 
تحب أن ترى ارتفاع أسعار الآسهم لأن ذلك يعد دعاية جيدة. وهذا أيضا يبقي 
الموظفيئ (الذين عادة ما ممطكون ايها ) سعداء. وهكذا فإن الشركات تريد 
أن يشتري الثاسن اسهمما.ء 


وعلى الجانب الآخر. عندما يتعرضن السهم لضربة قوية»: فهذا يفضي إلى 
انتشار عتاوين صحفية سليية: وهو شيء تفضل الشركات تجتيه. وهكذا فإن 
أصحاب الشركات يفعلون كل ما بوسعهم لإقناع المستثمرين (وغير المستثمرين) 
بشراء منتجاتهم: وهوما سيحقق بدوره أرباخًا تحفز المستثمرين المؤسسين 
(مثل صناديق المعاشات والينوك ) على شراء أسهمها. 

الآن وقد أصبحت لديك فكرة عن ما يحدث خلف الكواليس في البورصات. 
سأصحبك إنى مراحل أعلى. أولاً. سأعرفك على ثلاثة أنواع من الأشخاص 
المشاركين في السوق: المستتمرين الأفرادء والمتداولين قصيري الأمد. 
والمحترفين. وعندما تنهي الجزء الأول» ستكون لديك بالتأكيد فكرة أفضل عن 
كيفية المشاركة. 


المستثمرونت الأفراد 


يشتري المستثمرون أسهم الشركات التي يعتقدون أنها تباع بسعر أقل من قيمتها : 
وهم يخططون للا حتفاظ بأسهمهم على المدى الطويل (عادة لأعوام). ويختار 
المستثمرون بوجه عام تجاهل تقلبات الأسعار اليومية قصيرة الأجل للسوق. إذ! سار 
كل شيء وفق الخطة الموضوعة: فإنهم يجدون أن قيمة استثمارهم تزداد مع الوقت. 

ويروق لأحد أنجح المستثمرين طويلي الأجل "وارن بافيت" القول إنه لا يشتري 
أسهمّاء بل يشتري عملا تجاريًا. وهو يشتري الأسهم بأقضل سعر ممكن ويحتفظ 
بها لأطول خترة ممكتة. 


مرحيًا بك في سوق الأسهم ١‏ 


لكن ضع فى حسيانك أن ''بافيت" يشتري أسهم شركات تقليدية ( وقد 
يصفها البعضن بأنها أسهم راكدة التداول) مثل شركات التأمين والبتوك, 
وتادرا ما يشتري أسهم شركات التكتوتوحيا. لهعبد أصبح "يافيت" متيارديرًا 
من خلال استخدام إستراتيجية الاستثمار طويل الأجل في الآسهم 
(الإستراتيجية هي خطة تساعد المستثمر على تحديد أي الأسهم التي يشتريها 
ويبيعها). 

والمستثمرون الذين اشتروا اسهم شركات هوم ديبوت ووول مارت وثري إم 
موها. وخلال تلك الستوات, ارتفعت سوق الأسهم أركقاها هاكلذ: وزادت اتفاق: 
الأسهم لضعفين وثلاثة أضعاف. وذلك أفضل ما يمكن أن يحصل عليه 
المستثمرون. 

لكن تلأسف هناك أيضا أوقات يكون فيها الاستثمار غير مربح (عادة ما 
يكون ذلك خلال السوق الهابطة . أي عند هبوط السوق بشكل عام ) . وخلال هذه 
لأن أسعار الأسهم تنخفض أسرع مما ترتفع. لكن من حسن حظ المستثمرين ان 
السوق عادة ما ترتفع أكثر مما تهيط على المدى اليعيد. 


المضاريون قصار الأجل 


على عكس المستتثمرينء لا يهتم المضاربون قصار الأجل بالتوقعات طويلة الأجل 
الشركة؛ حيث إن هدفهم هو الاستفادة من الحركات قصيرة الأجل للأسعار. وهذا 
.هني أنهم قد يبيعون ثم يشترون سهمًا في غضون خمسن دقائق أو عدة ساعات 
أو أيام أو أحيانًا في غضون شهر . اليومح . يحتفظ المضاربون فائق والسرعة - وهم 
« دشار بون يعتمدون على برامج كمييوتر سريعة جِدا لإجراء عمليات التداول - 
(111”1) بالآأسهم لأجزاء من الثانية؛ فالمضاربون يركزون على سعر السهم, 
واس على النشاط التجاري للشركة. 


00 الفصل الأول 


هناك أنواع عديدة من المضاربين قصار الأجل. وتشمل إستراتيجيات 
المضارية أو التداول تداول المراكز (الاحتفاظ بالأسهم لشهر أو اتنين), 
والتداول المتأرجح (الاحتقاظ بالأسهم لمدة أسبوع إلى أن يتم الوصول إلى 
السعر المستهدف ). والتداول اليومي (عدم الاحتفاظ بالأسهم لأكثر من يوم ) . 
يشتري المضاربون اليوميون الأسهم ويبيعونها سريعًا (أملا في الحصول على 
سعر أعلى) : لكن دائمًا قيل انتهاء ساعات عمل السوق اليومية. وبوجه عام: هم 
يحولون كل أموالهم مرة أخرى إلى نقدية بحلول نهاية اليوم. 


المضاريون المحترفون 
يستخدم المضاربون المحترفون أموال الآخرين (وأموالهم أحيانا) لعمل 
استثمارات أو القيام بعمليات تداول نيابة عن العملاء. وتضم فئّة المحترفين 
مومسات المضاربة/ التداول مثل صتاديق التقاعد والينوك وشركات السمسرة 
وشركات صتاديق الاستثمار المشتركة وصناديق التحوط ( ستتعرق على المزيد 
من المؤسسات الاستثمارية لاحقًا في هذا الكتاب) . 

تمتلك مؤسسات الاستثمار حرية التصرف في مليارات الدولارات. ولا تؤثر 
وحسب على سعر الأسهم الفردية: بل على السوق يالكامل. وقد وضعت بعض 
هذه المؤّسسات برامج كمبيوتر تبيع الأسهم أو تشتريها بشكل تلقاكي عندما 
تحتحقق شروط معينة. وكما ذكرت من قبل» يستخدم المضاربون فائمقو السرعة 
عمليات حسابية يجريها الكمبيوتر لإجراء الألاف من عمليات التداول في الثانية 
لجني أرباح بقيمة جزء من البنس. وتتراكم هذه الأجزاء لتصبح أرباحًا هائلة 
كل يوم. 

ويقدر أن المضاربين المحترفين يشكلون تقريبًا 6١‏ من حجم التداول 
اليومي للسوقء بينما يشكل المستثمرون الأفراد .72٠١‏ 


مرحيًا بك في سوق الأسهم ؟_ 
كيف تسجل وول سكريت عمليات التداول؟ 


تسلك وول ستريت طرقًا عديدة لتعقب السوق. ومن أسهل الطرق لمعرفة كيفية 
آذاء الوق خلال اليوم تققد السواقع الإلغترودية باتجحدام كسبيوكر أوبجهازتعال. 
ومض6 كف مقابفة السوق أبضنا من ظطريق قتزاءة الجراكد أو مشاه 5 التليهد موه 
أو الاستماع إلى الراديو. 

عندما تسمع التاس يتحدثون عن "السوق"': فهم عادة ما يشيرون إلى مؤشر 
داو جونز الصناعي المتوسط (101144): والذي يتضمن ٠١‏ شركة أمريكية شهيرة. 
ولذاء إذا أردت أن تعرف ما إذا كانت السوق صاعدة أم هابطة في أحد الأيام: 
فأنت على الأرجح ستفظر إلى مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط. 


ملاحظة: توجد في نهاية هذا الفصل قائمة بالثلاثين سهمًا (شركة) الموجودة 


مؤشرات أخرى: إس آند بي :5٠٠‏ تاسداكء راسل 27٠٠١‏ 


على الرغهم من أن مؤّشر داو ( الذي تديره دورية وول ستريت ) كان أول مؤشر 
لتعقب الأسهم» فإنه تم إنشاء مئات المؤشرات الأخرى لتعقب كل شيء تقرييًا 
من وسائثل النقل إلى الخدمات إلى شركات التكنولوجيا. يتايع بعض المستتمرين 
المحنكين العديد من هذه المؤشراتء لكن معظم المستثمرين الأقراد يراقيون 
أؤيعة قتطل: 

ثاني أكثر المؤّشرات شهرة ( بعد داو) هو إس آند بي :5٠١‏ ويرجع هذا يشكل 
أساسي إلى أنه يمثل سوق الأسهم في الولايات المتحدة بشكل كامل. إذا خمنت 
أن هذا المؤشر يضم 6٠٠‏ سهم» فأنت محق. وهذه هي ال١ 0٠‏ سهم التي لديها 
أكبر قيمة سوقية. وبعيارة أخرىء على عكس مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط 
الذي يعد موؤّشر الأسعار المرجحة: كل سهم في مؤشر إس آند بي 6٠١‏ له وزن 
اعتمادًا على قيمته السوقية. ملا حظة: سأناقش الرسملة/ القيمة السوقية فضي 
الفصل الثاني. 
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الكت المؤتر اك شير عن ب اكات و م1 شر تاسداك يي و يتعقضب كل 
وأميت معشيو دأوشي قائمة, وجدت بشكل داقم ند تقرييا تاسداك اسم . ومن 
طرقا تتيح لك أن تحاكي أداء 0 
وبيعها مثل الأسهم. 

إذا كتت مدير أموال محترقا لعل مرا تر ل ا 
ع معي ا ل شرداويمقدار ا 

ا 0 
المحترفين. التفوق على المؤشرات. في الحقيقة: يُقال إن أكشر من 7١‏ من 
يتمكن الا 7/1١١‏ أو + ”من المديرين المحترفين وصتاذيق التحوط من التفوق على 
فوشن إمن انف بي ,6٠١‏ وفي يعض فنّات الأسهم (مثل صناديق الأسهم الدوئية), 
عدد الذين يتفوقون على المؤشرات يكون حتى أقل. ومن المؤكد القول إن معظم 

يمكنك أن تنظر إلى هذه الإحصاتية بتلات طرق: أولا. إذا كان المستثمر 
المحترف لا يستطيع التفوق على الموّشرء فما خرصك إذن؟ ثانيًا . ريما تعتقد 

في هذا الكتاب, سأناقش جميع الإستراتيجيات التي يستخدمها المحترفون, 
بما في ذلك كيفية الاستثمار في المؤشرات الأساسية الكبرى. 


الأمر كله متعلق بالتقاط 


لكي تقيس مقدار ما تكسبه أو تخسره في سوق الأسهم. يستخدم وول ستريت 
مصطلح النقاط للإشارة إلى الدولارات. أولاء تذكر أنتا تحدثنا عن الأسهم, 
وهي جزء من الشركة. يمكنك أن تشتري سهمًا واحدًا أو ٠٠١‏ سهم أو ٠٠٠١‏ سهم 
أو إلى الحد الذي تقدر عليه. ولكل سهم سعره.ء ابتداءً من عدة بنسات إلى مات 
أو حتى آلاف الدولارات. وهذه الأسعار تتفير باستمرار. 

والآن: لنر كيفية تسجيل النتائكج. فعلى سبيل المثال. لثقل إنك اشتريت 
مجموعة أسهم في شركة تبيع السهم مقابل ٠١‏ دولارًا. إذا ارتمع سعر أسهمك 
من ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد إلى 55 دولارًا للسهم الواحد. فإن أسهمك ارتقعت 
بمقدار © نقاط. وتلك طريقة أخرى لقول 0 دولارات لكل سهم. وتلك هي الطريقة 
التي نسجل بها النتائج في وول ستريت. 


مثال/خر: إذا ارتفعت أسهمك من ٠١‏ دولارات للسهم الواحد إلى ١١‏ دولارًا 
للسهم الواحد» فلقد حققت دولارًا واحدًا ( أو دولارًا واحدًا لكل سهم تمتلكه) . 


ل لفوع نفسة من ١‏ لج لتسجيل يتم في المؤشرات الأساسية مثل داووناسداك واس 
اند يي .0٠-‏ فإذا ارتفع مؤشر داو من ١١‏ ألفا إلى ١6‏ ألفا و١ ٠١‏ . فستقول إن 
السوق ارتفعت يمقدار ٠١١‏ نضطة. 


مسلاا حظة: على الرغم أنه لا بأمن بأن تخبر الآخرين بعدد النقاط التي حققتها 
أو النسبة المئوية لآرباحكء فإنه ئيس من اللياقة أن تخبر الآخرين بالمبلغ الذي 
جنيته في الأسواق بالضبط. حتى إذا جنيت ٠‏ آلاف دولار في يوم واحد؛ فمن 
الأفضل أن تبقي الأمر سرًا (أنا لست خبيرًً في قواعد السلوك. ولذا أستعين 
بقدرتك على الحكم على الأمور) . 


؟ الفصل الأول 
ما مقدار التكلفك ؟ 


إذا استطعت فهم العملية الحسابية التالية: فستفهم كيف تشتري أسهمًا وتبيعها. 
مثلما يحدث في المزادء كل عملية تجارية تُجرى عند ثمن معين. هذا السعر يتغير 
باستمرار ‏ بعضى الأسهم يتغير سعرها عدة مرات ضي الثانية. لنقل إن أسهم 
شركة أنت مهتم بها - شركة س س س الصناعية - مطروحة حاليًا للتداول بسعر 
٠‏ دولارًا للسهم الواحد. 

أنت تقرر أن تشتري ٠٠١‏ سهم.: وهذا الأمر يسير حساييًا على التحو التالي: 
٠‏ سهم مضرويبًا في ٠١‏ دولارًا لكل سهم فتكون التكلفة ٠٠٠١‏ دولار. وهذا يعني 
أنه يجب عليك دفع ٠٠٠١‏ دولار لشركة السمسرة التي تتعامل معها إذا أردت 
شراء الماتكة سهم في شركة س س س. وسيتعين عليك أيضًا أن تدفع ٠١‏ دولارات 
تقخريبا أى أقل كمموكة لكل ضملية كذ اول 

تعلم العملية الحسابية أمر سهل لكن كي تكون متأكدًا من أنك تفهم الآمرء 
إليك مثالا آخر. لنقل إنك تريد أن تشتري ٠ ٠‏ سهم لشركة تبيع السهم بسعر 
6 سهم. كم تكون التكلفة5 الإجابة هي .١16١ ٠٠‏ مثال آخر: لنقل إنك تريد ٠٠١‏ 
سهما بتكلفة © دولارات للسهم الواحد. فهذا يكلف 5٠ ٠‏ دولار بالإضافة إلى عمولة 
لشراء تلك الأسهم. 


ملا حظة : : عادة ما تتراوح أسعار معظم الأسهم التي يث يشتريها المستثمرون الأخراد 
من © الى 6+٠‏ دولار للسهم الواحد» لكن ذلك يختلف حسب الفرد. 


ما مقدار ما جنيته أنت نت 


لنقل إنك اشتريت ٠١ ٠‏ سهم بتكلفة ١5‏ دولارًا للسهم الواحد. أنت تعلم بالفعل أن 
م ٠‏ دولار. إذا ارتفع السهم إلى ١١‏ دولارًا : فلقد ربحت 
نقطة. إذا ارتفع السهم إلى ١7‏ دولارًاء فلقد حققت نقطتين. 

إليك الجزء المهم: إذا كان لديك ٠٠١‏ سهم وحققت نقطة واحدة: فلقد 
جنيت أرباحًا بقيمة ٠٠١‏ دولار. وإذا ارتمع السهم بمقدار نقطتينء فلقد حققت 


أرياحا يقيمة ٠٠١‏ دولار. وهكذا كلما زاد عدد الأسهم التي تمتلكها . زاد مقدار 
المال الذي تربحه ( أو تخسره إذا هبطت الأسهم ) . 


سؤال من قارئ: ما الذي يحدث إذا لم دوع اق شر أء أسهمي6 

الإجابة: هذا في الحقيقة سؤال وجيه. هذا يشبه إفامة مزاد لبيع متزل 
ولم يحضره أحد. لكي تحل هذه المشكلةء أن شأت اليورصات نظامًا 
يتكفل بوجود صانع السوق أو متخص ص . بعيارة أخرى. يكون هناك 
واككا حسمن هنا سكول هخ القناء السوة عمادلك ومففلما بعتده و 
يكون هناك مشترون. يتدخل ذلك الشخص ليشتري. وعندما لا يكون 
هناك ياكعونء يتدخل ذلك الشخص ليبيع. أنت ربما لا تحصل على 
أفضل سعرء لكنك على الأقل تعرف أن هتاك شخصًا مستعدًا لشراء 
أسهمك أو بيعها. 

سأناقش دور صانع السوق والمتخصص الآن. 


9ظ : 


في بورصة نيويورك. يعمل المتخصصين كوسيط لكل سهم. المتخصصون 
'"يصنعون سوة ]| لكل سهم أو عدة أسهم مختلفة . وهتناك عدد كاف من 
المتخصصين لتفطية كل الأسهم المدرجة في البورصة. وهذا يعني أن 
وأحيات) يستخدم المتخصصون أموالهم الخاصة اذا لم يرد كتحي الخو شواء 
أو بيع الأسهم. هل تبدو هذه الوظيفة ممتعة© تقوم أجهزة الكمبيوتر والأجهزة 
الثنقالة بمعظلم العمل الآن. فقيل الجهيذة الكمييوتر.ء. كان المتخصصون 500 
الطليات يدويًاء كل طلب على حدة. عندما زادت الطليات من مئات إلى مليارات 
الأسهم, تمت الاستهانة بأجهزة الكمبيوتر لتولي أمر الطلبات. 

بستخدم ماله الخاصص لتلبية الطلبات. أولاء لا يدفع أحد راتيًا لصانعي السوق. 


8 الفصل الآول 


هم يديرو عماد يعتمد على أرباحهم وخسائرهم الفردية. ويقومون بعمليات 
تداول غير مرغوب فيها للحفاظ على التظام في السوقء لكن لهم الحق ضي البيع 
والشنواء الادازة السخاطن التق وتعرضون لهاء والنتخضصبون أيضًا يجتون أمواك 
من خلال الحفاظ على السوقء وهذا يعوضهم عن المخاطرة التي يقيلون عليها 
عندما يستخدمون أموالهم الخاصة للبيع أو الشراء. 

إذا كنت ستشتري بضع مثّات أو حتى يضعة ألاف فقطء فلا تشغل وقتك بالقلق 
الشديد على ما إذا كان المتخصصون يحققون نجاحًا؛ فهم لا يهتمون بطليك, 
بغض النظر عن عدد الأسهم التي تتداولها. 


صائعو السوق 


في سوق ناسداك. البورصة الآلية. ينسق صانعو السوق بين المشترين والبائعين. 
وصانعو السوق هم عبارة عن أفراد أو شركات ملتزمة بشراء الأسهم وبيعها 
خلال يوم التداول. إن وظيفة صانع السوق هي توفير سيولة في السوق. وهوما 
يحدد مدى سهولة بيع وشراء الأسهم ( كلما زادت السيولة: كان ذلك أفضل) . 

المهمة الآأساسية لصانع السوق هي الحفاظ على حركة أو تدفق السوق من 
أجل استمرار العدالة والنظام في السوق. ويسبب أجهزة الكمييوتر المحمولة 
والأجهزة النقالة. فإن عدد الأغراد الذين يعملون كصانعي سوق أقل مما كان 
عليه في الماضي. ومعظم السيولة تديرها أجهزة الكمبيوتر التي تشتري الأسهم 
وتبيعها بشكل تلقائي نيابة عن شركات صانعي السوق. 

وعلى عكس النظام في يورصة نيويورك الذي يقضي بتعيين متخصص واحد 
فقط لسهم الشركة؛ يمكن في ناسداك أن يكون لديك عدة صانعي سوق لسهم 
واحد. كلما زادت شهرة السهم» زاد عدد صانعي السوق المخصصين له. 

فعلى سبيل المثالء سهم مثل سهم شركة آي بي إم قد يكون له ما يصل إلى 
صانع سوقء بيتما سهم بقيمة ١‏ دولار مع حجم تداول متنخفض قد يكون لديه 
صانع سوق واحد فقط. لكن هناك صانع سوق واحدًا على الأقل مخصصًا لكل 
سهم في ناسداك. ضع في حسيانك أن كل هن! يحدث خلف الكوائيس في غضون 


مرحيًا بيك في سوق الأسهم 1" 


ثوان. ولأن مليارات الأسهم يتم تداولها يوميًّاء فإن طلباتك يتم توجيهها عن 
طريق أجهزة الكمييوتر. لكن من الجيد دائمًا معرفة أن هناك شخصأ ما مستعد 
لشراء أو بيع أسهمك. 

والآن: لتتحدث عن الاتجاهات الثلاثة التي يمكن أن تسلكها الأسهم: حركة 
لأعلى آو حركة لأسفل أو أفقية. في الواقع: أحد الأسباب وراء سهولة فهم الأسهم 
هوأنه يمكنها أن تسلك أحد هذه الاتجاهات فقط. 


السوق الصاعدة: عندما ترتفع السوق 


السوق الصاعدة مربحة للغاية لمعظم المضاربين والمستثمرين. ضفي أثناء صعود 
السوق. يكون وول ستريت سعيدًا لأن المستثمرين يضعون مزيدًا من الأموال ضي 
السوقء ومديري الأموال يحصلون على علاوات كبيرة. ويكون المستثمرون الأفراد 
سعداء بسبب ارتفاع قيمة خطط مد خرات التقاعد (1) 401 وحساب التقاعد 
الشخصيء وهذا! يجعلهم يشعرون بأنهم أثرياء. وتكون المؤسسات التجارية 
سعيدة أيضًا لأن المستهلكين يشعرون بأنهم أكثر ثراء. ويتفق ون المال يمزيد 
من الحرية. 

في السوق الصاعدة, يبدو أن الجميع لديهم رغبة في شراء الأسهم» ويكون 
ذلك في كثير من الأحيان بلا سيب غير أن الجميع يشترون. وخلال هذه الأوقات, 
تتحرك المؤشرات الأساسية في اتجاه واحد وحسب وهو الصعود. ويصيح الناس 
متفائلين بشأن توجه الدولة» ويتحدث الناس كثيرًا عن مقدار المال الذي كسيوه 
في السوق. 

في أواكل عشرينيات القرن الماضيء تم تدعيم السوق الصاعدة من خلال 
الانتشار المتزايد للسيارات والكهرباء. في السوق الصاعدة في تسعيتيات القرن 
الماضيء أدى الإنترنت إلى ارتفاع أسعار الأسهم. وفي بداية القرن الحادي 
والعشرين: بعد انهيار سوق الأسهم مرتين (في عامي 7٠١١‏ و8١٠35):‏ تم تدعيم 
سوق صاعدة عظيمة عن طريق احتياطي فيد رالي تعاوني والتفاول المتزايد بشأن 
اقتصاد الولايات المتحدة وأسعار الفاكدة المتخفضة. 


*« الفصل الأول 


أمرمهم: تعد الأسواق الصاعدة والهابطة جزءًا من دورة السوق؛ إذ لا يمكن أن 
تستمر السوق في الصعود للأبد, ولا في الهبوط للأبد ‏ لكن في الماضيء كانت 
الأسواق المائطلة قصعرة قا 1[ تسرى السقة يتما ممكن أن تسشير الأسواق 
الصاعدة لثلات أو أربع سنوات. امون سر مام أو هابطة هي 
سوق مختلف؛ ولذا فمن الصعب التنبؤ بالمدة التي تستغفرقها السوق تنبوًا دقيقًا. 


وخلال العديد من الأسواق الصاعدة: يعتقد المستثمرون أن الأوقات الجيدة 
ستدوم للأبد. أنت تعرف أنها سوق صاعدة عندما يتم تجاهل الأنباء السلبية, 
وتتجه السوق للصعود. ويستمر المستثمرون في شراء الأسهم من منطلق الخوف 
من تفويت المشاركة في هذا الانتعاش. المتواصل للسوق: فتستمر أسعار الأسهم 
في الارتفاع ويبدو أن السوق لا يمكن إيقافها عن الصعود. 


السوق الهايطة : عتدما تهبط اللأسهم 


تمر السوق أحيانًا بفترة تستمر لعدة أشهر ( أو أكثر) تستمر فيها في الهبوط. وقد 
حدث ذلك في عدد من المرات في تاريخ سوق الأسهم. عندما تكون سوق الأسهم 
رسميًا سوقًا هابطة (هبوط السوق يما يزيد على ):7١‏ فهذ يعني أن مؤشرات 
الوق الآسئاسية - مؤّشر داو وتاسداك وامن أتد بي 8ب تويظ هبزرظا فعريعا 
ومفاجمًا. .قد يفزع الناس ويبيعون أسهمًا مقابل أي سعر يُعرضن عليهم» وريما 
يحتفظ آخرون بأسهمهم ويشعرون بأنهم عالقون ومرتيكون بشأن ما يفعلونه يعد 
ذلك. وبوجه عامء يكون الاقتصاد ضعيفًا وتستمر أرباح الشركات في الانخفاض. 

السوق الهابطة هي أمر محبط جدا لوول ستريت؛ فالناس يميلون إلى تجنب 
سوق الأسهم ويحتفظون بأموالهم نقدًا أوفي شكل ذهب أو سندات. في وول 
ستريت. تتوقف شركات السمسرة الرئيسية عن تعيين موظفين أو تقوم بتسريح 
موظفين. وحتى عندما تطلق شركة أخبارًا إيجابية: فقد تظل الأسهم في السوق 
الهابطة دون تغيير أو ريما حتى تنخفض أسعارها. 

ويما أن سوق الآسهم عادة ما تتنباً بما سيحدث للاقتصاد: فإن مكويث السوق 
هابطة لفترة طويئة قد يشير إلى قدوم ركود أو حدوثه بالفعل. لا أحد يستطيع 


مرحيًا بك في سوق الآسهم 79 
التنيو بالمدة التي ستستفرقها سوق هابطة:» غير أن الأسواق الهابطة كانت ضي 
الماضبي قصويرة تنب : 


ملاحظة: يحدث تصحيح السوق:ء على الجانب الآخرء عندما تهبط السوقء لكن 
بنسية تقل عن ١‏ 7/5. 


سوق ذات حركة سعر أفقية : عتدها نظل السوف كما هي 


يخشى وول ستريت السوق ذات حركة السعر الأفقية؛ لآنه من الصعب جني الأموال 
عندما لا يتواجد عملاء يشترون الأسهم. في السوق ذات حركة السعر الأفقية, 
تحاول السوق أن ترتفع أو تهبط لكن تنتهي بها المطاف إلى حيث بدأت تقرييًا. 
وربما يكتفي المستثمرون بالمشاهدة: ويحتفظون بأموالهم ويرفضون المشاركة 
في السوق ولا يكسبون شيئًا. 

بعد انهيار سوق الأسهم في عام ,١575‏ حدث أحد أطول سوق ذات حركة 
سعر أفقية. وبعد أن وصل إلى أدنى مستوى في عام 211177 استغرق الأمر 7١‏ سنة 
أخرى لكي يعود إلى الارتفاع الذي كانت عليه في عام ١574‏ وهو 581 نقطة لمؤشر 
داو (وذلك ليس خطأ طباعيا) . 

وخلال الأسواق ذات حركة السعر الأفقية: لا يمكن لمن يتوقمون انتعاش 
السوق ولا لمن يتوقعون هبوطها جني أموال ( على الرغم من أن المضاريين 
قصيري الآمد يمكن أن يجدو فرصًا) . في الواقع» يتطلب الأمر الكثير من الصير 
للاستثمار خلال السوق ذات حركة السعر الأفقية لأن الأرباح داتمًا مراوغة. 
الخلاصة: قبل أن تضع أول بنس لك في السوقء كن مستعدًا لأى احتمال: سوق 
صاعدة أو هابطة أوذات حركة سعر أفقية. ملاحظة: سأقدم لك في هذا الكتاب 
إستراتيجيات يمكتك استخدامها خلال كل نوع من أنواع السوق. 


الفصل الأول 


كيف قم إقشاء مؤشر 
داو جور الصناعصي المنوسط؟ 
في عام عخمملر قام تسمصتفقسيي يستصسى "تشارلز داو" بحساب متوسط أمعاق 


الإغلاق ل١١‏ سهمًا للسكة الحديدية. كان الهدف هو إيجاد طريقة لقياس أداء 
سوق الأسهم كل يوم» ثم كتب تعليقات عن سوق الأسهم في جريدة يومية من 
أربعة صفحات تسمى "فلمزي". التي أصبحت بعد ذلك دورية وول ستريت. 

وبعد عدة سئوات. أطلقت الشركة التي ساعد "تشارلز داو" في تأسيسها - 
داو جونز - مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط الذي كان يتكون من ١7‏ سهمًا 
متتاعكاء اذ اعتك قيرف المدوسطام ضرف انف ون الأياين كجيم اهار 
الأسهم الموجودة في المؤشر وتقسمه على عدد الأسهم لحساب المتوسط 
اليومي. وأنت يمكنك من خلال مراقبة مؤشر داو أن تحصل على فكرة عامة 
لحالة السوق. وهو أيضًا يعطيك تلميحات عن اتجاهات السوق. ما إذا كانت 
سترتفع أو ستهبط أو تكون ذات حركة أسعار أفقية ( الاتجاه هو التوجه الذي 
تسلكه السوق) . 

كانت الاثنا عشر سهمًا الأصلية في مؤشر داو أكبر وأشهر الشركات في 
نهاية القرن العشرين - منها على سبيل المثال أمريكان توياكوء وديستليتج 
آند كاتل فيدينجء ويو. إس ليذرء وجنرال إلكتريك. خمن ما السهم الذي ظل 
في المؤشر5 (إذا خمنت جنرال إلكتريكء فأنت محق. الشركات الأخرى إما 
خرجت من عالم الأعمال أو اندمجت مع شركات أخرى). 

بحلول عام /157١ء‏ زاد مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط إلى ٠١‏ سهمًا. 
وهوعدد الآسهم الموجودة في المؤشر اليوم (بالمناسية. هذا المؤشر يسمى 
أحيانًا داو "١‏ ). وتمثل هذه الأسهم الثلاثون طائفة واسعة لأهم القطاعات 
الصناعية ( القطاع هو مجموعة من الشركات تعمل في المجال نفسه. مثل 
التكنولوجيا والخدمات والطاقة والطب الحيويء إلخ). 

وداوهومؤشر الأسعار المرجحة. وهذا يعني أن الأسهم التي لها ترجيح 
أعلى تؤثر على مؤشر داو أكثر من الأسهم التي لها ترجيح أقل. فعلى سبيل 
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المثالء بما أن شركة آي بي إم لها ترجيح عال في سوق اليوم ( بسيب السعر 
العالي لسهمها) . قعندما يمر هذا السهم بيوح سبي ويهيط بمقدار عدة نقاط. 
فإن مؤشر داو سيهبط على الأرجح في هذا اليوم حتى لولم يهبط أي من 

من السهل معرفة كيف كان أداء مؤشر داو كل يوم - فهناك تقارير عن ذلك 
على الإنترنت والتليفزيون وتقريبًا في كل مكان. ويما أن أكثر من تصف العامة 
يستثمر في سوق الأسهم: قهتاك الكثير من الاهتمام بأداء مؤشر داو كل يوم؛ 
ولذاء عندما نتحدث عن ارتفاع أو انخفاض مؤشر دأو جونز» فنحن نتحدث 
حقا عن مجموعة تمثيلية من ٠١‏ سهمّاء داو .7٠١‏ حتى إذا هبطت السوق» قد 
تحسعد السهم الذي تمتلكه, أو العكس. 

إليك قائمة من أسهم دأو ٠١‏ ( يما في ذلك رمز السهم» وهو كود مميز من 
حرفين أو ثلاثة أو أريعة أحرف مميزة يتم استخدامه لتعريف كل سهم. 


ثري إم كومباني (1/11/1/1) 
أمريكان اكسيرسن [0تم) 
إيه تي آند تي (17) 

بوينج كومياني (8.4) 
كاتربيلر (1ه0)) 

شيفرون كوربير ايشن (01726)) 
سيسكو سيستمز (8©0©) 
دو بونت كومباني ((101) 
إكسون موبيل (36023) 

جنرال إليكتريك (015) 

هوم ديبوت ((111) 

انتل كوربريشن (151160) 
إنترناشيونال بيزنس ماشيئز (/181) 


ين 


المصل الأول 


جونسون آند جونسون ([311) 
جي بي مورجان تشايس (3181/1) 
ماكدونالدز (11©1) 

ميرك آند كو (1/111) 
مايكروسوفت (1/15171) 
نايكي (011613) 

فايزر (21"15) 

بروكتر وجاميل (103) 
كوكاكولا كومياني (1600) 
ترافيلرز كومبانيز (/115:1) 
يونايتد تكنولوجيز (1[12]) 
يونايتد هليث جروب (1[1111) 
فير جن كومينيكاشين )١72(‏ 
فيزا (1) 

وول مارت ستورز (17171/11) 
والت ديزني كومباني (1015) 


ملاحظة: أحيانًا تتم إضافة أسهم أو إزالتها من مؤشر داو .7١‏ 


المعرضخة. 


والآن» لنتعرف على الطرق المختلفة التي يمكنك بها تصنيف الأسهم. 


تصنيف الأسهم: القيمة 


إذا أردت فهم سوق الأسهم., ضذعليك أن تتعلم الطرق المختلفة التي يصنف ويحدد 
يها التامن الأسهم. في الواقع: عادة ما يتم تحديد الأسهم من خلال قطاعها 
أو معجالها . 


قطاعات الأسهم 


كما ذكرت من قبل» القطاع هو مجموعة من الشركات التي تنتمي بوجه عام 
إلى المجال نفسه وتقدم منتجات أو خدمات مشابهة. ومن الآمثلة على قطاعات 
الأسهم شركات الطيران والبرمجيات والمواد الكيماوية والبترول وبيع التجزكة 
والسيارات والمستحضرات الدوائية. ومن المهم فهم القطاعات إذا أردت أن 
تجني أموالاً في سوق الأسهم. السبيب بسيط: مهما كان وضع السوق ومهما كانت 
ظروف الاقتصاد. هناك دائمًا قطاعات تسير على نحو جيد وقطاعات متعثرة. 


رذن 


والتكنولوجيا وآي شيء مرتبط بالإنترنت (أي قطاعات التمو) الأكثر تضررًا 
نسي العادة. والعديد من المحترفين يحولون أموالهم من القطاعات الضعيفة 
وينقلونها إلى القطاعات '"'المقاومة للركود" مثل الأطعمة والمستحضرات 
الدواتية والمشرويات والبضائع المنزلية ( أي السلع الاستهلاكية) ؛ لأنه حتى في 
فترات الركود., لا يد أن يأكل الناس ويشربوا ويتفاولوا الأدوية ويشتروا البضائع 
المتنزلية مثل المثاديل وورق التواليت. 

بعض المضاريين المحترفين يحولون أموالهم من القطاعات وإليها كل يوم. 
فيمجرد أن يحددوا القطاعات الأقوى ذلك اليوم باستخدام المخططات البيانية: 
يختارون ما يعتقدون أنه السهم الأقوى في ذلك القطاع. 

ومثل أي شيء متعلق بعدوق الأسهم. طإن الانتقال التاجح من القطاعات 
الأسهل دائمًا أن تنظر في مرةآة الرؤية الخلفية لمعرفة القطاعات التي حققت 
أعلى أرياح. غير أنه من الجدير تخصيص وقت لتفهم وتتعرف على القطاعات 
العديدة ولتدرك أي القطاعات قوي وأيها ضعيف. 


تصنيف الأسهم من حيث نمو الأرياح 


بالإضافة إلى تحديد الأسهم من خلال القطاعات: يمكنك أيضا تصتنيف الأسهم 
من خلال مقدار نمو أرباحها في الماضي: ومن ثم مقدار نمو أرباحها المتوقع في 
المستقبل. الأنواع الأساسية الثلاثة لللأسهم هي القيمة والدخل والتمو. 


أسهم القيمة : الأسهم التي تياع بأقل من قيمتها 


أسهم القيمة هى أسهم شركات تياع بسعر معق ول مقارنة بقيمتها الحقيقة. 
والمغزى بالطيع هو تحديد القيمة الحقيقة للشركة. الهدف هو إيجاد أسهم 
زاسكة تبياع ياهل مخ كيمتهينا وومضن الأسهم منخفضة السعر التي تبدو أنها 


تصنيف الأسهم: القيمة والدخل والنمو تكن 


صفقات رايحة قد تكون مكلفة: بيتما هناك أسهم عالية السعر قد تكون بالفعل 
صفقات رابحة. قمعرقة سعر الأسهم ليست أمرً! كافيًا؛ إذ يجب عليك أيضا 
معرقة ما قيمته. وكما قال "أوسكار وايلد" فإن الكثير من النأس يعرضون سعر كل 
شيء ولا يعرفون قيمة شيء. 

أسهم القيمة هي عادة أسهم الشركات عتيقة الطراز مثل شركات التأمين 
ومتاجر البيع بالتجزئة وينوك معينة, والتي غاليًا سيزداد سعرها في المستقبل. 
ويتطلب الأمر الكثير من البحث لإيجاد شركة يكون سعرها صفقة مريحة بالنسبة 
لقيمتها. والمستثمرون المنجذبون لأسهم القيمة يستخدمون عددًا من الأدوات 
الأساسية لإيجاد هذه الأسهم التي تباع يأقل من قيمتها ( سأناقش العديد من هذه 
الأدوات في الفصل الحادي عشر) . 


أسهم الداخل: طريقة متحفظة لجني الأموال 


تتضمن أسهم الدخل أسهم الشركات التي ترد الأموال إلى حاملي الأسهم في 
شكل أرياح موزعة (بعضن الناس يسمون هذه الأسهم أسهم الأرياح الموزعة ). 
يمعضل بعضبي المستثمرين ‏ عادة هؤلاء الذين لا يحبون المجازفة ‏ الارباح 
الموزعة لأنها تقدم عاكدًا نقديًًا على دولاراتهم المستثمرة. والمستثمرون الذين 
على وشك التقاعد أيضا ينجذبون إلى أسهم الدخل لأآنهم يخططون للعيش على 
الدخل. وهذه طريقة أخرى يشارك بها المستثمرون في أرياح الشركة. 

الأسهم التي تقدم ربحًا موزعًا منتظمًا عادة ما تكون أقل تقلبًا ( السعر لا 
يرتفع أوينخفضن بالسرعة نفسها) من الأسهم الأخرىء وهذا أمر لا يمانئعه 
المستثمرون المتحفظ ون الذين يشترون أسهم الدخل. وهناك ميزة أخرى هي 
أن الأرباح الموزعة تقئل الخسارة إذا هيط سعر السهم. يمكن أن تتواجد أسهم 
الدخل في أي قطاع.ء لكن عادة ما توجد في مجالات مثل الطاقة والخدمات 
والموارد الطبيعية. 

هناك أيضًا عدد من السلبيات لشراء أسهم الدخل. أولا, تعتبر الأرباح الموزعة 
دخلاً خاضعًا للضريبة؛ ولذا يتحتم عليك أن تبلغ مصلحة الضراتب بهذا الدخل. 
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تانيّاء إذا لم تستطع الشركة زيادة أرياحها الموزعة كل سنة ‏ والكثير من الشركات 
لا يستطيع - فيمكن أن يقتطع التضخم من عائداتك. وأخيرًاء يمكن لأسهم الدخل 
أن تهبطء حتى لولم يكن ذلك بسرعة الأسهم الأخرى نفسها. إن امتلا كك أسهمًا 
فيما يسمى شركة متحفظة لا يعني أنه ستتم حمايتك من خسارة المال إذا هيطت 
سوق الأسهم. 


أسهم التموء أسهم متقلبة تغديها أرباح قَوية 


أسهم النفموهي أسهم الشركات التي تنمو أرباحها بشكل مستمر عامًا بعد عام. 
وهي أسهم يتوفّع نموها أسرع من الأسهم المنافسة: ويعكس سعر السهم ذلك 
التوقع. والأرباح القوية وزيادة تلك الأرباح تجعل آسهم النمو جذابة للمستثمرين. 
وتوجد هذه الأسهم عادة في مجالات شركات التقنيات العالية. 

وأحيانًا قد يكون سعر أسهم النمومرتفمًا للغاية مع ارتفاع نسبة السعر 
إلى الأرباح مكرر الربحية (2/58): وبالأخص عندما تكون أرياح الشركة ليست 
بالكبيرة للغاية. ويرجع هذا إلى اعتقاد المستثمرين في أسهم النمو أن الشركة 
شعيتي أعؤالا فى اتستغيل: ولذا فهم يرغيون في الاستثمار الآن. ومع ذلك فإن 
تقريرًا واحدًا مخييًا للآمال عن الأرباح قد يتسبج هي هبيط السهم هيودا شنويعا. 

ونظرًا لأن أسهم النمويمكن أن تكون متقلبة: فقد يكون الاستثمار فيها خطرًا . 
وهي أسهم مثالية للمضاربين قصيري الأجل الذين يسعون للحصول على ربح 
سريع. أو للمستثمرين طويلي الآجل الذين يؤمنون بالشركة وطريقة عملها. ومع 
ذلك معان الكطلب أمى كرس بالتسبة الكقيرين : 


ملا حظة: ستتم مناقشة نسبة السعر إلى الأرباح (مكرر الربحية) وأدوات أساسية 
أخرى في الفصل الثاني عشر. 
تصنيف الأسهم من حيث الحجم 


للسهم تخيرك يمدى ضخامة الشركة. ولكى تحسب القيمة السوقية, اضرب عدد 
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الأسهم القائكمة (والتي يسهل إيجادها على الإنترنت) في سعر السهم الحالي. 
فعلى سييل المتالء القيمة السوفية لشركة كبيرة تمتلك مليار سهم قائم وسعر 
السهم بها ٠١‏ دولارّاء هي ٠١‏ مليار دولار. 

ويستثمر بعض الأشخاص في الأسهم ذات القيمة السوقية الكبيرة ( أسهم 
الشركات التي تتجاوز قيمتها ٠١‏ مليارات دولار) : بما في ذلك أسهم شركات مثل 
كوكاكولا وهوم ديبوت وجونسون آند جونسون. لماذا5 لأنهم يشعرون بأن امتلاك 
هذه الأسهم أكثر أمانًا ولن يتدهور سعرها (ملاحظة: بفضل شركات مثل ليمان 
براذرز وإنرون: أصبحنا نعرف أنه حتى الشركات الكبيرة المشهورة يمكن أن 
تفلس) . 

ويتجذب مستثمرون اخرون الى الاسهم ذات القيمة السوقية المتوسطة 
( أسهم لشركات متوسطة الحجم تتراوح قيمتها بين ؟ إلى ٠١‏ مليارات دولار) , 
بيتما هناك آخرون يستثمرون في الأسهم ذات قيمة صغيرة أو متناهية الصغر 
( أسهم الشركات الصغيرة التي تتراوح قيمتها بين ٠٠١‏ مليون دولار إلى ملياري 
دواخكر) لآن سهديهًا فى لاد يتحرف يريما 

ليس من السهل على الأسهم ذات القيمة السوقية الكبيرة زيادة سعرها إلى 
ضعفين أو ثلاثة أضعاف. فعلى سييل المثال. لكي يتضاعف سعر سهم ذي قيمة 
سوقية كبيرة من ٠0‏ دولارًا إلى ١١٠١‏ دولار. سيتعين على الشركة زيادة قيمتها من 
٠‏ مليارإلى مليار- هذا ليس مستحيلا لكثه شديد الصعوية. ويفضل 
بعضن المستثمرين الأسهم الخفيفة ذات القيمة السوقية الصغيرة لأن هناك 
فرصة أفضل في أن تزداد قيمتها لضعفين أو ثلاثة. وعلى الجانب الآخر. فإن 
الأسهم ذات القيمة السوقية الصغيرة تصحبها مخاطرة أعلى تصل لدرجة أن 
الشركة قد تنهار. إن شراء الأسهم في الشركات شديدة الصغر هو مثال على 
الإقبال على مجازفة أكير من أجل الحصول على ربح أعلى. 


جو الفصل الثاني 
الأسهم القائمة 


الأسهم القائمة هي العدد الكلي للأسهم التي تصدرها الشركة. وهذا يشمل أيضا 
الأسهم التي يمتلكها كبار مسئوئي الشركة وموظقيها. 

لمجالمن إدارة الشركات أن تحدد كيفية إصدار عدد من الأآسهم وما يتم 
فعلاةه بالأسهم. ومن الواضح أن مجلس الإدارة يحتغ خضل يأسهم لمسئولي الشركة 
وموظمقيها. 

يتم إدراج عدد الأسهم القائمة في ميزانية الشركة. ويمكن أيضًا أن تجدد 
عدد الأسهم القاكمة على المواقع: ©1"1282©6 ©00081) وع22 ما !ممطهما 
وعصاآ ع1ا[ة؟: وهناك مواقع أخرى. 

لماذا من المهم معرفة الأسهم القائمة؟ عتدما تعرف كيف تحلل الأسهم 
الشركات وكذلك القيمة السوقية. 


الأرياح الموزعة : طريقة أخرى لجني الأموال 


أنت تعرف بالفعل أن العديد من المستثمرين ينجذبون إلى أسهم الدخل لأن هذه 
الأسهم تقدم أرباحًا موزعة. لنلق نظرة أقرب على كيفية عمل الأرباح الموزعة 
بالضبيط: 

كما اذكرت هن قيل: الشركة الى كسب أموالا قل تمرن يخضا هن فلك الأريام 
إلى حاملي الأسهم في شكل دفعة مالية تسمى أرباحًا موزعة. تقدم الدفعة المالية 
نقدًا في العادة إلى حاملي الأسهمء وبعض الشركات تسهل إعادة استثمار تلك 
الارياح الموزعة. 

يعد جمع الأرباح الموزعة فكرة جيدة؛ فالمستثمر يتلقى جزءا من أرباح 
الشركة نقدًا. لكن بالنسبة لهؤلاء المهتمين ببناء ثروة مع مرور الوقت. يمكنكم 
استخدام تلك الأرباح الموزعة لشراء المزيد من الأسهم. ضع في حسبانك أن 
مجلمى إدارة الشركة ليس مطالبًا بتوزيع الأرياح لكنه يفعل ذلك عندما تتماشى 
الأرباح الموزعة مع خطة عمل الشركة. 
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الأرباح الموزعة ليست مالاً حرّاء لأن سعر السهم يهبط يمقدار الربح الموزع 
(وهوما يحدث في يوم نهاية الاستحقاق. يتم دفع الأرباح الموزعة للأشخاص 
الذين كانوا يمتتكون السهم بالفعل قبل يوم نهاية الاستحقاق) . 

مهما كان عدد الأسهم التي تمتلكها. غتلك الأرباح ريع السنوية الموزعة يمكن 
أن تساعدك على بناء ثروة على مر السنوات. يروق كثيرًا من الناس الأسهم التي 
تقدم أرباحًا موزعة. لا سيما المستثمرون الذين اقتربت سنهم من التقاعد؛ لأنه 
يمكنهم الاعتماد على شيكات تلك الأرباح الموزعة ليعيشوا عليها. والشركات التي 
تدفع أرباحًا موزعة بشكل تقليدي هي شركات الرقاقات الزرقاء المدرجة في 
مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط (في إحدى الأتلعاب. الرقاقات الزرقاء هي 
الأعلى قيمة) . 

أحيانًا تقرر الشركات - حتى الشركات من فئة الرقاقات الزرقاء - خفئض 
الأرباح الموزعة أو إزالتها. ازدياد الأرياح الموزعة هوضي العادة أمر إيجابي: 
وغاليًا ما يزداد سعر السهم. على الجانب الآخر. تخفيضن الأرباح الموزعة قد 
يعني أن عمل الشركة لا يسير جيدًا وأن الشركة لا تستطيع تحمل دفع تلك الأرياح 
الموزعة. وعادة ما يهبط سعر السهم بعد تقليص الأرياح الموزعة 

وبالمناسية؛ يمكنك أن تعرف بسهولة مقدار الأرباح الموزعة التي تدفعها 
شركة ما إذا كانت تدفع أرياحًا موزعة - من خلال البحث على الإنترنت أو ضي 
جريدة مالية. 


والآن. بعد أن عرفت كيف تصنف الأسهم.ء لثلق نظرة على أشياء ممتعة أخرى 
يمكنك فعلها بالأسهم. 


(بالأسهم) 


في هذا الفصلء ستتعرف على التنويع والتخصيصى. والتراكم وتجزكة الأسهم. 
لنلق نظرة على هذه المفاهيم كل على حدة. 


التنويع: تجنب وضع البيص كله في سلة واحدة 
يعد التفويع إحدى طرق تقليص المخاطر؛ وبالتالي فبد لآ مسن رهن محفظتك 
الاستثمارية بالكامل في سهم أو اثتين: فإنك توزع المخاطر عن طريق الاستثمار 
في مجموعة مختلفة من الأوراق المالية ( تتكون المحفظة الاستثمارية من أوراق 
مالية تشمل الأسهم وصناديق الاستثمار والسندات والمعادلات النقدية التي 
تمتلكها. ستتعرف على هذه المنتجات في الفصل الثامن). الفكرة وراء التنويع 
هي أنه حتى إذا أخفق استثمار أو استثماران: يمكن لاستثماراتك الأخرى تعويض 
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وعلى أبسط المستوياتء: إذا وضعت كل أموالك في سهم واحدء فأنت إما 
ستحقق أرباحًا طائلة مفاجئة أو ستعاني خسارة أليمة. فعلى سبيل المثال: 


١ 
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وضع أحد جيراني كل أمواله في سهم لشركة تكنولوجيا كبيرة: وهي من أفضل 
الشركات في العالم. ويعد عشر سنوات من الاستثمار طويل الأجل» تجاوزت قيمة 
محفظته الاستثمارية 8٠١‏ ألف دولار. 

فدلا ميق بيع تضيق الأسهم أو حتى بعضهاء احتفظ جاري بأسهمه حتى مع 
هبوط السهم أكثر وأكشر. ففقد منزله وطلق زوجته ولم يتعاف يعد ذلك ماليًا أو 
نفسيًا؛ ولدا إذا سألتني عما إذا كان يجب عليك أن تنوع أسهمك؛ فأنا أقترح أن 
تفعل ذلك. 

بالإضافة إلى ذلك ؛ يستثمر بعض النامس جميع أموالهم في سهم الشركة 
التي يعملون يها. وهذا ليس دائمًًا تصرفا حكيمًا ؛ لأنه إذا اصطدمت الشركة 
يصعوبات: فيمكنك أن تخسر مالك وكذلك وظيفتك. 


ملاحظة: تقدم بعضن الشركات برامج لشراء الموظفين للأسهم ر(و1521). 

وهي تتيح لك شراء أسهم الشركة بسعر مخفضم.. وهذه في رأيي طريقة ممتازة 
لبناء ثروة من خلال سوق الآأسهم. لا سيما إذا كنت تعمل لدى شركة جيدة تحقق 
أرباحًا متزايدة. غير أنه في مرحلة ماء يكون من المنطقي أن تنوع أرصدتك من 
خلال بيع بعض تلك الأسهم. 


إليك كيف تكون طريقة التنويع. لنقل إنك مستثمر بتسبة 2٠٠١‏ ( أي أن كل 
أموالك القابلة للاستثمار موجودة في سوق الأسهم ) . لكي تكون استثماراتك 
متنوعة بشكل كاملء تحتاج على الأقل من 5 إلى ١60‏ سهمًا في مجالات متعددة. 
ستتعرف في وفت لاحق على صنفاديق الاستثمار والصفاديق المتداولة ضي البورصة 
(18511) ء والتي تقدم تفويعًا مياشرًا. 

ينصح العديد من الخبراء الماليين يأن تمتلك مجموعة مزيجًا من أسهم 
النمووالقيمة والدخل مع قدر قليل من الأسهم العالمية. وريما تضع في الاعتبار 
أيضًا أسهم الشركات الكبيرة والصغيرة. 

التنويع يمكن أن يكون مربكا؛ ولكي تقوم به على النحو الصحيح, . تحتاج لأن 
تضع في الاعتيار مقدار المخاطرة التي يمكنك الإقبال عليها ( ويسمى هذا درجة 


أشياء ممتعة يمكنك فملها ( بالأسهم) وف 


تحمل المخاطر ) . وسنك والأفق الزمني المتاح لك وأهدافك الاستثمارية. يكتفي 
البعض بأن يقترحوا عليك أن تشتري أسهمًا وسندات (سنتاقش الستدات في 
الفصل الخامس عشر).ء لكن القيام يهذا ليس دائما منطقيًا. 

إن التقويع الملائم يتطلب في الحقيقة فهمًا لكيفية وسيب نجاح التنويع. 
هناك خطآاً يرتكيه العديد من الناس وهو وضع كل أموالهم في قطاع واحد مثل 
التكنولوجيا ويعتقدون اعتقادًا خطأً أنهم ينوعون استثماراتهم. وعلى الرغم من 
أن وضع جميع أموالك المستثمرة في قطاع واحد يمكن أن يجلب لك أرباحًا هائلة 
إذا كنت محفّاء لكنك إذا كنت مخطنًا ( كما فعل جاري) : فقد تلحق بك أضرار 
0 


دسلا حظة : يعين بعض الناس مخططين ماليين لمساعد تهم في عملية التنويع. أنت 
ذقط من يستطيع أن يقرر ما اكبيد يي ا م أم لا. قمن 
ناحية؛ أنت تريد أن تتنوع أسهمك بشكل ملائم كي لا تتعرض لمخاطر كبيرة. ومن 
ناحية ألخرى. أنت لا تريد أن يتم تنويع أسهمك بشكل زائّد على الحد (أي عندما 
تمتلك عددًا كبيرًا جدًا من الأسهم وصتاديق الاستثمار والصناديق المتداولة في 
البورصة لدرجة أنه يصعب عليها أن تتفوق في أدائها على متوسطات السوق) . 


تخصيص الأصول : تحديد مقدار اثمال السخصص ككل استثمار 
بمجرد أن تكون لديك محفظة استثمارية متنوعة. عليك أن تقرر النسبة المتوية 
هن مالك التي تريد تخصيصها ( أو توزيعها) على كل استثمار. فعلى سبيل 
العثالء إذا كان لا يزال أمامك 7١‏ سنة على التقاعد. قيمكنك أن تستثمر 7236 
في أسهم فردية وصناديق استثمار وه25 في السندات؛» وتحتفظ ب١٠/‏ نقدًا. هذا 
هال على تخصيص الأصول. 

كان في الماضي يقال لك أن تطرح عمرك من ٠‏ لتحدد النسية المكوية 
الاصول التي تضعها في الأسهم. فعلى سبيل المثالء: إذا كنت تبلغ من العمر 4١‏ 
نافيياء ٠‏ ناقص +٠‏ تساوي .5٠١‏ هذه الصيغة القديمة تمكر ح بأن تستثمر #2 
هى الاسهم و١‏ غ22 في السندات. 


5 الفصل الثالت 


المشكلة في هذه الصيغة هي أنها متحفظة للغاية ومن ع اتممكن أن كعمو 
أطول من أموائك. موحي ا وح ارم 
ضفي انهيار كل أصولك. 
الخلاصة: أنت تريد أن تتوع أصولك على نحو متناسب. لكن لللأسفء فإن ما 
يعتبر "'مناسيًا" لشخص ما قد لا يجدي نفعًا معك في الواقع؛ وتلذاء يستغرق مهم 
معينة مثل الصناديق المتداولة في اليورصة وصتاديق الاستثمار تقدم تتويعًا 
فوريا. 


التراكم: جني أرياح من أريااحك 


هناك شيء يمكنك القيام به بأسهمك يمكن أن يجعلك ثريا بشرط أن تكون 
مستثمرًا صبورًا. وهذا الشيء يسمى " الفائكدة المركبة" وكتب "آينشتاين" عتها 
قائلاً: إنها الأعجوبة الثامنة من عجائب الدنيا. إن من يفهم الفائدة المركية, 
يكسيهاء ومن لا يفهمها... يدقعها". والفكرة وراء الفائدة المركبة هي أحد 
أسياب إعادة استثمار الأشخاص لأية مكاسب وأرياح موزعة. 
يسير التراكم على التحو التالي: أنت تعيد استثمار كل أرباحك من 
السدبا رانك : الفاكدة أو الأرباح الموزعة أو مكاسب رأس المال. كلما طالت مدة 
إعادة استثمارك لأرياحك: جنيت أموالاً أكثر. بغيازة أخنرعء آذث شين أموالا 
على الأرياح وليس فقط على الاستثمار الأصلي. إذا كان التراكم أمرًا جديدًا 
عليك : إن الأرقام قد تثير دهشتك. 
على سبيل المثالء إذا استثمرت ٠١٠١‏ دولار. وزاد المبلغ بمقدار 2٠١‏ في سنة 
واحدةء ضفي نهاية السنة سيكون إجمالي المبلغ ٠١١‏ دولارات. إذا أعدت استثمار 
ال ٠١‏ دولارات هذه. فسيكون لديك ١١١‏ دولارًا بحلول نهاية العام التالي. تمثل 
ال ٠١‏ دولارات الأرباح المنتظمة. أما ذلك الدولار الإضاضي فيأتي من الأرباح 
المركية,. أو الأرباح التي تم ربحها من أرباح ال١٠‏ دولارات في السنة الأولى. 


أشياء ممتعة يمكنك ضعلها ( بالأسهم) :1 


قد لا يبدوهذا مالاً إضافيًا كثيرّاء لكن التراكم عامًا بعد عام يحدث فارقًا كييرًا. 
كلما زادت أرباح استثمارك: تضاعف بسرعة أكير. مناصرو التراكم يذكروتك 
بأن تستثمر في مرحلة ميكرة من حياتك إذا أردث أن تحظى يمال في وقت لاحق. 
صدقهم؛ لأن ذلك صحيحء ومهما كانت ستك فالوقت مناسب لأن تبداً. 

يعد التراكم إستراتيجية متقنة يمكن أن تجعلك ثريا إذا بدأت في مرحلة 
ميكرة من حياتك. الفكرة هي أنه بينما تزداد قيمة الأسهم التي تمتلكها. فإن 
مكاسبك (أرباح التداول والأرباح الموزعة) تتضاعف بينما تستثمر أنت بشكل 
طالت المدة التي تترك فيها أموالك في أي استثمار. تضاعفت يشكل أقوى. ولقد 
أظلق '" حون يمحل" - موسس شركة الصنتاديق الاسكمارية المشتركة فاتحارد 
وركيسها السابق - على التراكم "أعظم اكتشاف رياضي على الإطلاق بالنسبة 
الأسهم والاحتفاظ بها عادة ما يذكرون قوة التراكم على المدى الطويل. 


تحركة الأسهم : إفتاع الناسن يبشراء أسهملك 


:حصدث تجزئة الأسهم عندما يقرر مجلس إدارة شركة ما أن يصدر مزيدًا 
سن الأسهم لحاملي الأسهم. على سبيل المثال: إذا أعلنت شركة أنها ستقوم 
«تجزئة الأسهم بمعدل ؟ لكل :»١‏ هي تضاعف رقم أسهمها الحالية؛ ويالتالي 
«لاقى كل حامل أسهم سهمًا إضافيًا عن كل سهم يمتلكه. هذا ليس ربحًا مفاجمًا؛ 
هديمة الشركة كما كانت بالضبط قبل تجزتئة الاسهم.ء وعليه قانت ستمتلك 
سعف الأسهم التي كنت تمتلكهاء لكن كل سهم له نصف قيمة الأسهم الأصلية. 


55 الفصل الثالث 


ليسسن هناك ربح اقتصاديء. لكن المشاركين في السوق عادة ما تروقهم تجزكة 
الأسهم. فأحيانًا يرتفع سعر سهم عندما يتم الإعلان عن تجزئة للأسهم. 

لم يتغير شيء من المنظور الرياضي؛ فأنت تمتلك ضعف عدد الأسهم.» لكنه 
بما أن سعر السهم انخفضن إلى النصفء. فإن قيمة استثمارك تظل كما هي. 
(ملاحظة: يمكنك أن تجزىّ الأسهم أيضا بنسبة © إلى ١‏ أو ؛ إلى ١‏ أو حتى ” 
إلى ؟١).‏ 

عادة ما تتم تجزئة الأسهم لأسباب نفسية أكثر من أي شيء آخر. في الواقع: 
لا تغير تجزتئّة الاسهم الحالة المالية للشركةء لكن الميزة الكبرى لتجزكة الاسهم 
هي أنها قد تجلب مزيدًا من المستثمرين - هؤلاء الذين يشعرون بأنهم لا 
يستطيعون شراء الأسهم عالية السعر كشراء سهم شركة س س س ب ٠١‏ دولارًا 
للسهيي” ع 2 ءٍِ 

ومع ذلك.؛ فإن هناك أسبابا عملية تدفع الشركة لتجزئة اسهمها ‏ فعلى سبيل 
المثال؛ هل تعرف ما سيحدت إذا لم تجزئ الشركة أسهمها إطلاقا؟ فكر ضي 
شركة "وارن بافيت" بيركشاير هاثاواي. في وقت من الأوقات» كانت أسهمه يتم 
تداوتها بما يفوق ١٠١‏ آلف دولار للسهم الواحد. هذا ليس خطأ طباعيا١‏ العديد 
من الأشخاص لا يستطيعون حتى تحمل تكلفة سهم واحد يذلك السعر. 

ولذاء فمن وجهة نظر عملية: تعد تجزئة الأسهم خطوة منطقية لبعض 
الشركات. تجزتة الأسهم هي إجراء محاسبي ( أو تسويقي) بحت الهدفق منه 
جعل السهم أكثر إغراء للمستثمرين: لكنه لا يزيد قيمة الشركة. 


ملاحظة: تقوم بعض الشركات بتجزكة عكسية؛ عندما يكون سعر السهم منخفضًا 
للغاية؛ فتقلل الشركات من عدد الأسهم القائمة. وعادة ما تتم التجزئة العكسية 
لأسباب نفسية لزيادة ثقة حاملي الأسهم. فعلى سبيل المثالء من أجل زيادة 
سعر السهم» قد يقوم مجلس الإدارة يتجزئة عكسية بمعدل ٠١: ١‏ (واحد إلى 
عشرة). بعد التجزكة العكسية؛ تظل قيمة أسهمك كما هيء تكن يقل عدد الأسهم 
التي تمتلكها. إذا قامت الشركة بتجزئة عكسية: فهذه إشارة تحذيرية: وعادة ما 


أشياء ممتعة يمكنك فعلها (بالأسهم) ب 
يتم هذا عندما يكون سعر السهم قد اتخفض بالفعل انخفاصًا كبيرًا. إذا قامت 
الشركة يتجزثة عكسية:. ورفعت سعر السهم على نحو زائف. فريما يكون الوقت 
قد حان للتفكير في البيعء وهو قرار لا يمكن لغيرك أخذه. 


في الفصل التالي. ستتعرىف على كيفية فتح حساب سمسرة كي تتمكن من 
شراء الأسهم وبيعها. 


منها. وتهرب منتها؟ 


يحوق الكثير منكم لليدء في الاستثمارء وضي هذا الفصل. سأظهر لك كيف تفتح 
حسأب سمسرة :وكا كلت من كيبل فج وتجويل الحبيا ب هو اللجرم الممع: لكن 
قبل أن تستثمر مالا حقيقنًا أنا أقترح أن تقر الكتاب كاملا. 

والآنء سأصحيك خلال خطوات فتح حساب سمسرة. 


الخطوه الأوثى : اختكر شركة سمسره 


أول شيء يجب عليك القيام يه هو اختيار شركة سمسرة. وهذا قرار مهم؛ لأنك 
إذا الحخرت الشركة الخطاء شمكن أن كلف ف هذ أموالا فى أتماتب غير كترورية 
وعمولات وفيت ملليانق حعيفة الحودة: 

هناك ثلاثة أنواع من شركات السمسرة سأشرحها بالتفصيل. 


بالعمولة ‏ شركات مثالية للمستثمرين والمضاريين المستقلين. الاستثمار عن 
طريق الإنترنت أو التداول عن طريق الإنترنت يعني ببساطة أنك تدخل طلبات 


5ه 


؟ه الفصل الرابع 


للشراء أو البيع عن طريق الإنترنت من الكمييوتر الخاص بك أو جهازك المحمول 
(يمكنك أيضًا الاستثمار في السندات وصناديق الاستثمار وصناديق الاستثمار 
المتداولة والمنتجات ذات الدخل الثابت مثل الأقراصصن المدمجة وسندات 
الخزانة). 

تمتلك أفضل شركات السمسرة التي تعمل عن طريق الإنترنت شهرة على 
المستوى المحلي ومكتب مساعدة يعمل على مدار ؟١‏ ساعة للإجابة عن أية 
أسئلة اوؤدب تفافسية (عادة أقل من ٠١‏ دولارات لكل عملية تداول ) . وكلما 
بعت أو اشتريت سهمًا فهذا يكلفك عمولة. 

كانت العمولات في الماضي قد تتكلف ٠٠١‏ دولار أو أكثر لكل عملية تداول 
( اعتمادًا على حجم الطلب) وهوما كان يستنفد أرباحك. لكن الإنترنت والتداول 
من خلاله قد غيرا وول ستريت للاآبد. وبعد أن أصبحت العديد من شركات 
السعسييرة تعجل من بك لول الاتكر نت وز اذرث المتاكتية واتتفطيت :| الففونة! كبر 
من الاعتماد على سمسا رأسهم لتقديم طلياتك, يمكنك أن تتداول عن طريق 
الإنترنت من المنزل أوفي أثناء السفر. 

ومن حسن الحظ أن كل شركات السمسرة لديها ممثلون يجيبون عن أسئلتك 
ويرشدونك من خلال شاشاتهم. وطالما أنك تقرر أن تشتري وتبيع» فالعديد من 
الشركات التي تعمل من خلال الإنترنت ستلبي حتمًا احتياجاتك. 

وتقدم شركات السمسرة التي تعمل من خلال الإنترنت عروضن أسعار 
متواصلة وحقيقية وتمتلك مواقع آمنة يسهل تصفحها. ومعظم الشركات التي 
تعمل من خلال الإنترنت لديها أيضًا مصادر تعليمية مثل المقالات والندوات التي 
تعقد من خلال الإنترنت ومعلومات عن إستراتيجيات الاستثمار والتداول. وتقدم 
الشركات الكبرى أيضًا أبحاثا مصحوبة بمخططات بيانية متطورة وتحذيرات 
متعلقة بالتداول وشاشات قابلة للتعديل حسب احتساجات العميل وشاشات 
مكسب وخحسارة. 

الجانب السلبي من فتح حسب من خلال شيكة سمسرة تعمل من خلال 
الإنترنت هو أن الشركات التي تعمل من خلال الإنترنت نادرًا ما تقدم نصائح 


فتح حساب سمسرة + 


متعلقة بالاستثمار أو لا تقدم نصائح على الاطلاق. إذا شعرت بأنك بحاجة إلى 
نصائح متعلقة بالاستثمار أوإذا كانت لديك محفظة استثمارية تصعب إدارتهاء 
فإن السمسار الذي يعمل من خلال الإنترنت قد لا يكون ملا تمّا لك. لكن ذلك 
قرار لا يمكن لغيرك أخذه. 

أين يمكنك إيجاد قائمة حالية من أفضل شركات السمسرة التي تعمل عن 
طريق الإنترنتت5 اذهب إلى أي محرك بحث واكتب: "ترتيب شركات السمسرة 
التي تعمل من خلال الإنترنت" يتيعها العام الحالي. ستظهر قائمة بالمقالات من 
مصادر مستقلة مثل نزء:107[ 57:17:14 أو 7:07115ه 83 . 

ومن شركات السمسرة الشهيرة التي تعمل من خلال الإنترنت فيد يليتي» 
وتي دي أميريترايدء وإي ترايدء وسكوترايدء وتشارلز شوابء وترايد كينج, 
وأوبشتزإكسيريس على سبيل المثال لا الحصر. 


شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة : 
كمائيات للحصول على أتعاب باهظة 


تشمل شرقات السسيرة ذات التقدمات المتعاملة وغكا من أكقير شركات سمسرة 
الأسهم وأكترها تأثيرا في وول ستريت. وتقدم شركات السمسرة هذه مجموعة 
متنوعة من الخدمات المصرفية والاستثمارية موجهة في الأساس إلى العملاء 
الأثرياء ممن ليسس لديهم الوقت أو الرغبة في إدارة حساباتهم الخاصة. ولا 
تتوقع أن تتلقى مستوى عاليًا من الخدمات الشخصية إلا إذا كانت لديك محفظة 
استثمار كييرة. 

إذا قتحت حسايًا مع شركة سمسرة ذات خدمات متكاملة: فسيتم تخصيص 
شخصن لك ليتولى أمور حسابك. وكان يطلق على هؤلاء الأشخاصص سماسرة 
أسهم: لكن نظرً لأن السماسرة عديمي الضمير ألحقوا بالمجال سمعة سيكئة: 
إن سماسرة الاسهم الان تتم الإشارة إليهم باستخدام مجموع و متنوعة من 
الأسماء الإبداعية مثل مستشارين ماليين ومسئولين تنفيذيين عن الحساب 
ومديري استثمار. 


وللايتلقان سطاسرة الأسهم أموالا مق أجل ويم قتصضاقع مغلفة يعرارات البيع 
والشراء وحسب. يل يتأكدون أيضنًا من أن طلبات البيع والشراء الخاصة بك يتم 
تنفيذها. وهم من أجل هذه الخدمة يتلقون عمولة عن كل عملية تداول. 

المشكلة في التظام القائكم على العمولات هي أنه في مصلحة السمسار أن 
يوجهك نحو شراء المئتجات من داخل المؤسسة التي يعمل بها (مثل صناديق 
الاستثمار الخاصة بالشركة)؛ لأن تلك المنتجات تقدم أعلى عمولة. بالإضافة 
إلى أن بعض السماسرة غير الأخلاقيين "يرهقون" حسابك ( يأن يقوموا بعمليات 
تداول أكثر بكثير مما هوضروري). 

إذا كنت ستستعين يسمسار أسهم ضفي شركة سمسرة ذات خدمات متكاملة, 
جسح] صدا ضيتا اا بترا متك لاست يت مالا 
تحتاج إليه هو بائع سريع الكلام يريد أن بح يحنى أموالة التفسة عن طريق |الحصول 
على عمولات أكير. 

وعادة لا يعرف السماسرة العاملون في هذه الشركات سوى القليل عن البيع 
والشراءء وهم مجرد بائعين يرشحون أسهم الشركات التي يمثلونها. هذه هي 
الأسهم التي يريدون منك أن تشتريها مع الصناديق الداخلية التابعين لها. ومن 
المفارقات أنهم يتم تدرييهم لإخبارك بأن بيع وشراء الأسهم ليس من اختصاص 
العملاء الأفراد. "دعنا نقم بكل العمل كي يمكنك الاستمتاع بوقتك على الشاطىٌ" 
هي الرسالة التي يريدون إيصالها إليك. 

وردًًا على الشكاوى المتعلقة بالنظام القاكم على العمولات: قام بعض 
السماسرة بتغيير هيكل رسومهم للعملاء أصحاب المحافظ الاستثمارية الكبيرة. 
فبدلاً من تقاضي عمولة عن كل عملية تداول» يتقاضى البعض أتعابًا ثانوية تقدر 
بي ١‏ أو "ل. وفي النهاية, أنت من تقرر في الواقع ما إذا كانت شركة سمسرة 
الأسهم ذات الخدمات المتكاملة تلبي احتياجاتك. 

تهتم شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة في رأيي بالاحتفاظ بأموالك 
أكثر من اهتمامهم بتحقيق أرياح لك. إذا فتحت حسايًا مع أحدى هذه الشركات: 


فح حساب سمسرة وه 


غخراقب حسابك عن كثب كي لا تدفع أتعابًا ورسومًا باهظة. ولا تدعهم يتخدوا 
قرارًا دون موافقتك التهاتية. 

مق أحن أسشيناتب قراء قف هن! التكاب هو أثك لست مخيط در | (الأعتماد على 
سماسرة الأسهم في شركات السماسرة ذات الخدمات المتكاملة ليآخذوا 
قرارات بيع وشراء نيابة عنك. وحتى إذا كان هناك شخص آخر يدير حسابك, 
قمن المهم أن تعرف كيف تراقب استثماراتك. 

من أحد الأمثلة على شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة يتك ليمان 
براذرز: هذا البنك الذي كان فيما مضى رايع أكبر بنك استثماري أشهر إفخلاسه. 


مديرو الأموال 


إذا كانت لديك محفظة مالية كبيرة 60٠(‏ ألف دولار على الأقل ) : يمكنك أن 
تستعين بمدي رأموال. بالنسية للاتعاب. هو سيدير محفظتك الاستثمارية بالكامل 
في مقابل الحصول عادة على ١‏ إلى "/ من الأصول كل سنة. هذا الشخص سيبيع 
ويشتري الأسهم أو السندات أو أية أوراق مالية أخرىء وكل ما ستفعله هو دفع 
أتعاب ريع ستوية. ٍ 

إذا وجدت شركة موثوقا يها وذات كفاءة: فإن مديري الأموال يمكن أن يزيدوا 
من محفظتك الاستثمارية. إذا لم تكن تشعر بالراحة في إدارة حسايك الخاص» 
فهناك مديرو أموال أكفاء؛ لكن إيجادهم ليس سهلًا . ولا يستطيع معظمهم التغلب 
على السوق باستمرار. 

اعتمد على الدعاية الشفهية وقم بإجراء أبحاثك الخاصة لتجد مديرًا 
للأموال. والآهم أنه مهما كان الشخص الذي اخترته: فاح رصي على أن تظل 
مسيطرًا على الوضع. لقد استطاع المحتال 'برتارد مادوف" تثفيذ مخطط 
بونزي لما يزيد على ٠١‏ عامًا لأنه تحكم في كل أموال عملائه. وكان إذا طرح 
شخص ما الكثير من الأسئلة. كان إما يعطي إجابة غامضة أو يرفض قبول أموال 
ذلك الشحتصن: 


5ه الفصل الرابع 


وهناك الكثير من الدروس التي يجب تعلمها من فضيحة "'مادوف"': مهما كان 
الشخصى الذي اخترته للقيام بعمل معه. اطرح أسئلة وكن مصرًا على الاطلاع 
على معاملات البيع والشراء. أي شخص يمكنه كسب أموال عتدما ترتفع السوق 
(السوق الصاعدة). لكن كيف يتصرف هذا الشخص في سوق هايطة؟ بعد 
قراءة هذا الكتاب. ستفكر في كثير من الأستلة. وهي أسئلة سيجيب عنها مدير 
أموال صادق وكفء. 

يعف أ 3 تم القبض على "'مادوف' '.قام بتوجيه بعض النصائح إلى المستثمرين 
فقال إنك إذا وا حر بو اك وا 
(مؤسسة مالية مثل بنك أو شركة سمسرة تدير أصول العملاء ) : ويتعامل أيضًا 
مع مراجع حسابات مؤهلء ما يضيف طبقات أساسية من الآمن. 


الخلاصة: بما أذأف عه تقرأهنا الكتاب. فأنا لل 


الخطوة الثانية : فتح حساب على الإنترنت 


بعد أن اخخقرت شركة سمشرة تعفل هبن خلؤل الأتثونت: يمكتناك أن تذهني الن 
الشركة بتفسك (إذا كان لديها مكاتب محلية) أو تتواصل معهم هاتفيًا أو عن 
طريق الإنترنت. سترسل الشركة لك أوراق التسجيل عن طريق البريد الإلكتروني 
أو البريد العادي إذا طليتَ ذلك. يمكنك أيضًا أن تسجل عن طريق الهاتف وتوقع 
الاستمارات إلكترونيًا. 

كل شخص يريد أن يعرف المبلغ الذي يحتاج إليه كي ييدا . يمكنك أن تفتح 
حسابًا على الإنترنت مع شركة سمسرة تعمل من خلال الإنترتت مقايل ما لا 
يتجاوز بضع مثات من الدولارات: لكن بعض الشركات تشترط "6٠١٠‏ دولار كحد 
أدنى. اتصل واستعلم عن الحد الآدنى المطلوب. 

بعد التسجيل: اكتب شيكا كتمويل الحستاب. وزيم يتعين عليك أيضًا أن تملذ 
استبيانًا يسألك عن خيرتك في الاستثمار ودرجة تحمل المخاطر. لا تقلق بشأن 


فتح حساب سمسرة بحه 


إجاباتك؛ فهي ليست اختبارًاء ولا يتم استخدامها في أي شيء (في الواقع» بعد 
أن تقوم بأول استثمار لك» يتم وضع الاستبيان في أرشيف وربما لا يتم النظر إليه 
مرة احرف أيد1 ): 

عادة ما يتم وضع الشيك الذي أرسلته إلى شركة السمسرة في حساب 
النقدية, وهويشيه حساب المدخرات (وقد يكون أيضًا حساب سوق مال). بعد 
أن يتم ''تمويلك"'. يبداً العمل الجاد. وعلى الرغم من أن بيع الأسهم وبشراءها أمر 
سهلء فإن تحقيق الريح عمل شاق. إذا كنت لم تستثمر في سوق الأسهم من قبل» 
فليست هناك حاجة للاستعجال. ففي الوقت الحاليء الأهمم هو أن تتعرف على 
السوق. وسوق الأسهم ستظل باقية عتدما تكون مستعدًا للاستثمار ذيه. 

وعندما تفتح حسابًّاء سيتم سؤالك؛ ما إذا كان لديك حساب هامشي أم 
حساب نقدية. ومن خلال الحساب الهامشيء يمكنك أن تقترض أموالاً من شركة 
الستسييرة الشى عامل نعهاء وهو الاسكمان النى نتيح ذلك أبوالا اضافية فى 
السهم نفسه ( أو ضي سهم مختلف) . 

وعادة ما تعطيك شركة السمسرة معدل الهامش > إلى .١‏ فقعلى سبيل المثال, 
إذا كان لديك 56٠-‏ دولارفي حسابك لشراء أسهم شركة س ص ع: فإن شركة 
اللسسسرة ستقرطب كف ميلةًا إضافيًا يضبل الى +146 ما يقيه نك اسكمان ميل 
إجمالي يصل إلى 5٠٠١‏ دولار. لكن ستتحمل سعر فاتدة تنافسيًا على مبلغ ”5٠١‏ 
دولار الذي اقترضته. 

وميزة الهامش هو أنك تستخدم مال شركة السمسرة لكسب مزيد من الأموال 
(ويسمى هذا الاستثمار استدانة ). وتؤتي الاستدانة ثمارًا عظيمة إذا كانت قيمة 
استثمارك تزداد. وعلى الجانب الآخرء إذا انخفضت قيمة محفظتك الاستثمارية. 
هأنت لن تخسر بعضًا من استثماراتك الأصلية أو كلها وحسب ( وهذا! مؤلم بما 
بكفي) : بل ستكون أيضا مدينًا للشركة بالمال الذي اقترضته. في سوق الأسهم. 
نهبط الأسهم بأسرع مما ترتفع؛ ومن ثم فإن الهامشن يشكل خطرًا إضافيًا 


ممه الفصل الرايع 


وإذا هبيطت أسهمك كثيرًا بيتما كنت د تقوم بعمليات تداول على الهامشء فربما 
تتلقى طلب تغطية الهامش المفزع. سيتصل بك السمسار ويطلب متنك تقديم 
مزيد من النقود أو الأسهم. وإذا لم تتحرك بالسرعة الكافية» يحق للسمسار بيع 
بعض من أوراقك المالية إلى أن تصل نسبة الهامش إلى المستوى الملائكم (عادة 
ما تكون نسبة 22١‏ أو أكثر) . 

لايتحلى معظم الناسن باتتعوقة أو الاتطببال الضامل مع الامش املا 
صحيحًا؛ ولهذا أعتقد أنك يجب أن تتجنبه؛ فالهامش في رأيي هو تكتيك محفوف 
بالمخاطر من الأفضل تركه للمضاربين الخيراء. استثمر بما تقدر عليه دون أن 
تقترضر.. إذا لم تتبع هذه النصيحة: فستعرف ما أعنيه بعد أن تتلقى أول طلب 


الخطوة الثالثة : فهم أسعار الأسهم 
هل أنت مستعد للاستمتاع5 لنقل إنك ملأت الأوراق المطلوية وفتحت حسابًا مع 
سمسار يعمل عن طريق الإنترنت. رصيد البداية هو 75٠٠١‏ والموجود بأمان ضي 
حساب نقدية. أنت جالس الآن أمام جهاز الكمبيوتر الخاص بك ومستعد للقيام 
بعمليات التداول. وأول شيء ينبغي عليك فعله هو معرفة كيف تقراً تسعيرة السهم. 
معسرة السهم هن بيساكلة البعر السالي لمهم : #مقدع شكل كذ سكالا علئ 
تسعيرة مفصلة للسهم س س س. وهو يتضمن المعلومات الأساسية مثل رمز 
السهم الوارد ضي شريط الأسعار وأفضل سعر للشراء والبيع وحجم التداول وآخر 
عملية تداول. وهو يشتمل كذلك على تفاصيل مثل الأسهم القائمة والقيمة السوقية 
وأعلى وأقل أسعار للسهم في آخر 0 أسيومًا وتاريخ آخر استحقاق وتاريخ دفع 
الأرباح الموزعة (إذا وجد) وأداء أسعار الأسهم خلال عام واحد. 


فتح حساب سمسرة هه 
أين تجد سعر السهم؟ 
إذا لم تكن تعرف السعر الحألي للسهم:» فإنه يمكنك أن تجده بسرعة على 
الإنترنت على موقع شركة السمسرة التي تتعامل معها أو عشرات المواقع المالية 
مشل »ععضقصة1 عاع000 أو ععصدم11 !0وطقلا. يمكنك أيضًا تنزيل تطبيقات 
على جهازك الثقال لقراءة الأسعار في آي مكان. 
لكل سهم رمز خاص به في شريط الأسعار مثل (س س مس ). بعض هذه 
الأسهم يسهل تذكرهاء فمثلاً رمز سهم شركة آي بي إم هو 11314: ورمز شركة 
مايكروسوفت هو '2451"1: ورمز شركة إيه تي آند تي هو'1 , ورمز شركة جنرال 
إلكتريك هو :01): ورمز شركة جوجل هو 00000. ورمز شركة أبل هو .]7 فلم. 
وإذا لم تكن متأكدًا بالضيط من رمز السهم في شريط الأسعارء فاكتب اسم 
الشركة. وسيظهر اسم رمز السهم الوارد في شريط الأسعار سريعًا على جهاز 
الكمبيوتر أو جهازك النقال. 
يشير معظم الناس إلى السهم بالرمز الخاص به يدلا من اسمه كاملا . وكل 
مستثمر خبير يعرف رمز السهم لمعظم الأسهم المشهورة. إذا كان السهم في 
بورصة ناسداكء فإن الرمز عادة يتكون من أريعة أو خمسة أحرف ( لكن ئيس 
دائمًا). وإذا كان السهم في بورصة نيويوركء. فإن الرمز يتكون من حرف واحد 
أو حرفين أوثلاثة أحرف. 
تلميح: اكتب "تسعيرة الأسهم" في محرك البحث وستظهر لك مواقع 
إلكترونية مختلفة. بالإضافة إلى شركة السمسرة التي تتعامل معها. 
هناك ثلاثة مواقع إلكترونية شهيرة تقدم أسعارًا حرة واقعية وهي 
©1112 !ممطولا .: وع 11113110 2300816 و011016.©0101). وهناك 
العشرات من المواقع الإلكترونية الأخرى التي تقدم هذه المعلومات. 
يمكنك أيضًا أن تشاهد برامج تليفزيونية مالية مثل 01118600 , 
أو عتءطدده810, أو 1129/5 81151121655 1022 للتعرف على آخر 
مس تجدات الأسغاز والأشيان المالية: 


آخرعملية تداول 6غ سعر الافتتاح 4 القيمة السوقية 47 مليار دولار 


. وقت التداول 0 4058م /بالتوقيتالشرقي أعلى سعراليوم 020 5مره» ‏ الأسهمالقائمة ا 

آخر مكان للتداول 20202020 السوقالثالثة أقلسعراليوم م اس ا 0 
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فتح حساب سمسرة 5-5 
عروض الشراء والبيع 


عروض الييع والشراء أهمية كبيرة. 

كل الأسهم لها تسعيرة: سعر عرض الشراء هو السعر الذي يمكنك أن تبيع 
ولمساعدتك على تذكر هذاء فكر في الأمر على هذا النحو: الرقم الآقل هو السعر 
الذي تبيع يه والرقم الأعلى هو السعر الذي تشتري يه. 


ء عرضى الشراء: هذا هو أعلى سعر منشور مستعد أن يدفعه أي شخص حال 
إذا أردت أن تبيع أسهمًا 

٠ء‏ عرض ىالبيع: هذا هو أقل سعر منشور مستعد أن يقبله أي شخص إذا كنت 

ء ملاحظة: ليس من الضروري أن تشتري بسعر مرتفع يساوي عرض البيع أو 
تبيع بسعر منخفض يساوي عرضنى الشراء. فآنت ريبما تجري طليًا بآي سعر 
يناسب احتياجاتك. لكنك كلما ابتعدت أكثر عن عروض البيع والشراء. قلت 
فرص الاستجاية لطلبك. 


في الشكل :١-4‏ سعر عرض الشراء لسهم سن سن س هو 57 , 25 دولار. السعر 
الأعلى هو سعر عرضن البيع: وهو السعر الذي قد يتعين عليك دفعه إذا أردت 
شراء هذا السهم. سعر عرض البيع لسهم س س س هو ,١‏ 5: ( تذكر أنك لست 
مضطرًا لإجراء طلب بهذا السعرء لكن قد تقدم عرض شراء أقل. لكن إذا أردت 
أن يتم تنفين الطلب سريعًاء يمكنك أن تقدم عرض شراء بسعر ١ل,‏ 4: دولار). 


3 3 5 يي . . ل جد - 
بئتسات» وهذا الغفرق يسمى قرق السعر (فقرق السعر بين البيع والشراء). 


-- الفصل الرايع 


الفرق بين سعري عرضي البيع والشراء 


كما عرقت تواء الفرق بين سعري البيع والشراء يسمى قرق السعر. في شكل غ-١,‏ 
الفرق بين سعر عرض الشراء (57, 4غ دولار) وسعر عرض البيع (١/ا,‏ 2:دولار) 
هوخ : , ٠‏ دولار. بالنسية لمعظم الأسهم. لا يتعدى الفارق بنسًا أو ينسين. ومع 
الأسهم التي لا تتمتع بسيولة كبيرة ولا يتم تداولها كثيرًاء يمكن أن يكون الفارق 
واسعًا ( خمسة بنسات أو أكثر) . 

إِذا رأيت سهمًا مع فارق سعر واسع. فهذا يعد تحذيرًا. وهويعني أنه عتدما 
تقرر أن تبيع ضي وقت لاحق. فسيكلفك هذا على الأرجح أموالاً أكثر. وكلما قل 
الفرق, كان ذلك أفضل للمستثمرين. 

ضع في حسيانك أن سعر السهم هو لمحة سريعة عما يحدث مع السهم. وعلى 
الرغم من أن هذه الآرقام مفيدة: فإنك إذا أردت أن تتعرف حقا على الأسهم, 
فسيتعين عليك أن تتعمق أكثرء كما ستتعلم أثناء قراءتك بقية الكتاب. 


ما السعر المعفقّول ؟ 


عندما تفنظر إلى تسعيرة السهم. فأنت تنظر أيضًا إلى البيانات التي تصف 
مقدار ارتفاع أوهيوط السهم في يوم التداول من حيث الأرقام المطلقة والنسية 
المتوية. ضي شكل .١-4‏ سهم شركة س س سى حقق ارتفاعًا بمقدار 4؟, ٠‏ دولار 
أو بنسية 79, ٠‏ . بعض الأشخاص ينظرون أيضًا إلى أعلى سعر وأقل سعر في 
ال؟0 أسيوعا لأخذ فكرة عن موضع سعر السهم في الماضي القريب. 

وكما ستتعلم عندما تواصل القراءة؛ فإن سعر الأسهم هوفي الواقع جزء 
صغير من لغز نسميه سوق الأسهم. فعلى الرغم من أنه يجب عليك معرفة مقدار 
تكاليف السهم. فإن السعر لا يخبرك بمقدار قيمته. وفي النهاية. أنت لا تريد 
شراء سهم يباع بأغلى من ثمنه. لا تنس يوما أن سوق الأسهم مثل المزاد؛ وبالتالي 
فآنت تسعى لشراء الأسهم يسعر معقول وبيعها عندما يرتفع سعر السهم. ليس 
من السهل القيام بهذا. لكن ذلك أحد أهدافك. 


فتح حسأب مبمسرة 0 


وعن المؤشت أن الكثير من التامس لا يدركون أن السهم الذي يتم بيعه بسعر 
6 دولارًا يمكن أن تكون قيمته أفضل من سهم يباع بسعر ٠١‏ دولارات. إذا كانت 
الشركة التي تبيع سهمها بعشرة دولارات تحقق أرباخًا ضثيلة أو لا تحقق أرباحًا 
على الإطلاق: ومثقلة بالديونء: فسيكون شراء عدد أقل من الأسهم التي تباع بسعر 
٠٠‏ دولارًا أفضل لك من شراء الأسهم التي تياع بعشرة دولارات ( قال المستثمر 
الناجح "وارن بافيت" ذأت مرة: "شراء شركة رائعة بسعر معقول أقضل من 
شراء شركة معقولة بسعر رائع" ). 


قبل أن تشتري أول سهم لك. يجب أن تتعرف على المفردات كي تعرف كيف تقدم 
طلبًا بشكل صحيح. أنت لديك عدد من اختيارات تقديم الطلب. ومن الضروري 
تعلمها جميمًا. ومن الشائع للغاية بين النامى أن يقوموا يارتكاب أخطاء عند 
تخديم الطلبات وهو ها سكن أن يكلف أعوالا. 

لفقل أنك قررت شراء ٠٠١‏ سهم لشركة س مس سء والتي تطرح أسهمها 
للتداول بسعر ٠١‏ دولارات للسهم. 


ملاحظة: قبل أن تشتري أسهم أية شركة. من المقترح أن تقوم بإجراء أبحاث. 
من أين تبدأ5 أولاء أقترح عليك ألا تشتري أسهمًا إلا بعد أن تقراً هذا الكتاب 
كاملاً. فحينئكن ستعرف مخاطر شراء الأسهم وكذلك فوائدها. ثاتيًا. في الفمصل 
الثامن عشرء أقدم قائمة بعشرات المصادرء بما في ذلك كتب ومواقع إلكترونية 
أخرى عن سوق الأسهم يمكنك الاطلاع عليها. يستغرق التعرف على سوق الأسهم 
وقنًا طويلاً. فكن صبورًا. سيساعدك فتح حساب سمسرة أيضًا على التعرف على 
السوق (ولكن ابداً بمبالغ صغيرة ). 


أولآً هوية المستخدم وكلمة السسر (وهوما توقره شركة السمسرة التي 
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تتعامل معها). وقم بالولوج إلى حسابك. وسترى مباشرة المبلغ المتاح خضي 
حسايك. 

في مثالناء أنت لديك 0-٠-٠‏ دولارفي حسابك. وأنت تريد شراء ٠٠١‏ سهم 
لشركة مى س سء والتي تم تداول سهمها آخر مرة يسعر 59 , 44 دولار. سعر 
عرضب البيع الحالي هو ١ال,‏ 5: دولار للسهم الواحد ( سعر عرضى البيع) . 
وسيكلفك ١ل!؛‏ , غ بالإضافة إلى عمولات ( ٠٠١‏ سهم ”7 ١ل1,‏ 24 دولار للسهم 
الواحد - ١الاغ2,؛‏ دولار). 


م إيجاد الرمز | 


شكل ١_٠‏ شاشة إدخال الطلب 
المصدر: .نكامة 78112 2002 © .عامعصنوء حصلا و)أاء1550 جميع الحقوق محفوظة. تم النشر يعد الحصول على الموافقة. 
ومن أجل المواصلةء عليك اتباع التعليمات الموجودة على الإنترنت وستقوم على 
الأرجح بالضغط على علامة تيويب "'تداول"'. 

بعد ذلك ستظهر شاشة إدخال الطلب. يقدم الشكل ١-0‏ مثالا على شاشة 
إدخال الطلب لأسهم شركة س س س. 

ملاحظة: قد تبدو شاشة طلبك مختلفة عن الشاشة الموجودة في شكل ١-0‏ . 

من السهل إكمال شاشة ادخال الطلب: لكن مخ السهل أيضا ارتكاب أخطاء؛ ونتا: 
هلم اسكعدانها يشكل حي فالأخظاء يمكن أن كلفكف أموالا فى هذا النعاح: 
الرمز: قم بإدخال رمز السهم الصحيح. أحيانًا يقوم المستثمرون (المهملون 


متهم ) بإدخال رمز سهم خطأ ويشترون السهم الخطأًا من حسن الحظ أن هناك 
زر العرض الذي يتيح لك اكتشاف الأخطاء قبل أن تقدم الطلب. 


شراء أول أسهم لك و 


ه الإجراء: اختر الشراء أو البيع. ولأنتا ننوي شراء أسهم س س سء فسنختار 
شنواع. 

الكمية:اختر ع دد الأسهم التي ستشتريها. بالتسبة لهذا الطلب, نقوم 
بإدخال ٠٠١‏ سهم. 

ء نوع الطلب: يمكنك أن تختار طلبًا محدودًا أو طلب سوق. نحن نختار طليًا 
محددًا وسأخبرك بالسيب لأاحنا: 

ع وقت السريان: يمكنك أن تضع حدًا زمتيًا على أي طلب. الإعداد الاقتراضي 
هو"يوم" وهويعني أن الطلب سار لهذا ليوم فقط. يمكنك أيضًا أن تختار 
"سار إلى أن يتم إلغاؤه". وهو ما سأشرحه لاحما. 


طلب مححدود 

وقف القسارة 

وقشه محدود 

وقف متحجرك اللخسارة (دولدار) 
وقف متحرك ثلخسارة (1) 
وقف متحرك محدوةد (دولار) 
وقف متحرك محدود (7) 


ا ل 


شكل ه_ ؟ 


طلب السوق : تنفيث سريع يسعر غير موؤكد 

أسرع وأسهل أنواع الطلبات التي يتم تقديمها هو طلب السوق. لتقل إنك بحثت 
عن تسعيرة السهم لشركة س س سن ورأيت أنه يتم تداوله يأسعار تتراوح من 
7 , 5غ إلى 4,7١‏ دولار. ومن أجل إنعاش ذاكرتكء إذا آردت أن تشتري أسهمًا 
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لشركة س س سء فإن سعر البيع الحالي هو ,/١‏ 54 دولارء وهو أقصى ما تتوقع 
أن تدفعه إذا أدخلت الطلب الآن. ألا يعجبيك ذلك السعر؟ لا تقلق؛ لأنه سيتغير في 
ثانية ( الأمر يشبه حالة الطقس إلى حد ما). 

عندما تقدم طلب سوقء يتم تنفيذه سريعًا. لماذا5 لأن الكمييوتر يلتقط أدنى 
سعر بيع (متشور) ويصطاد الآسهم بذلك السعر. وهذا سعر جيد بالنسية لليائع: 
لكته ليس كذلك على الأرجح بالنسبة لك. أي المشتري؛ فالأمر يشيه شراء سيارة 
ودفع السعر الموجود في قائمة الأسعار. لكن دون مفاوضات. إذا كنت تريد 
السهم سريعًاء فربما يتعين عليك أن تدع سعر السوق. تذكر أنك تدفع أكثر 
قليلا بسيب السرعة. 


البيعح الحالي. اذا اخترت ''طلب السوق". فإن الطلب يتم تقفيذه على الفور. ضي 
متثالناء أت ويما تشترىي السهم بسعر ١/ا5و55‏ دولار. 


تقوم شركة السمسرة تلقاتيًا بتحويل ١/ا5:‏ دولارًا 45:11 دولار كا ٠٠١‏ سهم - 
١‏ دولارًا) بالإضافة إلى ٠١‏ عمولة من حساب النقدية الخاص بك. إذا ضغطات 
على زر الإدخالء وقدمت الطلبء وتلقيت تأكيدًا على عملية التداول؛ فأنت حينئن أحد 
حاملي أسهم شركة س س س. 
إذا ارتضع سهم س سن من بمقدار نقطة, قأنت حققت أرباحًا على الورق 
حقيقة لكن غير محققة) بقيمة ٠٠١‏ دولار (ريح نقطة واحدة 6< ٠٠١‏ سهم). 
وعلى الرغم من أنه يبدو سهلاً أن تشاهد أموالك تعمل من أجلك بينما أنت 
جالس على الشاطيّ: فإن تحقيق الأرباح والاحتفاظ بها أمر أصعب بكثير مما 


يدركه معظم القاأس. 


الخلاصة: تذكني أن سبوق الأسهم عيارة عن مزاد, وآأكوة لست مضطلا ا تدقع كل 
ما يطلب منك. ومع ذتك. إذا لم تكن تريد المساومة على بنسات لكل سهم» فإن 
طلب السوق سيلبي احتياجاتك. لكن للأسف. في سوق سريعة:» أو مع سوق غير 
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ومن الحسن الحظ أن هناك يديلة وهو : الطلب المعحدود . 


الطلب المحدود : تتفيك أيطأ يسعر أكثر تئافسية 


عادةٌ ما يستفرق الطلب المحدود وقنا أكثر قليلا قبل أن يتم تنفيذه: لكنه أيضًا 
يسمح لك بأن تفاوض للحصول على سعر أفضل. ميزة الطلب المحدود هي أنك 
تقرر السعر الذي تريد أن تشتري به الأسهم أو تبيعها. لكن هناك احتمالا بآلا 
يرغب أحد في التداول مع طلبك. وربما لا تجري عملية التداول. قد يستفرق 
الطلب المحدود عدة ثوان أو دقائق إضافية لتنفيذه, لكن لا تدع ذلك يعرقلك. 
هل هناك ضرورة حقيقية لشراء الأسهم الآن؟ 

إليك طريقة عمل الطلب المحدود: يتم تداول سهم من سس مسن يسعر 
,8غ دولار إلى 24,7١‏ دولار للسهسم الواحد (الفرق بين سعر عرضي الشراء 
والبيع) وأنت تريد أن تشحرية لكتلت ته تشعر بأنه يمكنك أن تدفع سعرًا أقل. أدخل 
طليًا للشراء بسعر محدود قيمته 6١‏ , 2:4 دولار. إذا هيبط سهم س س س ألى - 6 , ٠غ‏ 
دولار (وهمذا! غير محتمل حدوته في اليوم نفسه) » فإن الطلب سيتم تنفيذه بذلك 
ار . وإذا لم يصل سعر السهم إلى 6 , 6غ دولارء فإن طلبك تن يتم تنفيذه. 

أحيانا ولسمنيها: انا كان المكان الذي قدمت قيه الطلب المحدودء لا يتم تنفيذه 
بأكثر الأسعار تنافسية. كل ما في الأمر أن الطلب المحدود يعطيك المزيد من المرونة. 
ويفضل العديد من المستثمرين الطلب المحدود؛ لأنه يجعلك متحكمًا في طلبك. 

وعادة ما يكون الطلب المحدود اختيارًا جيدًا. في متالناء الأسعار المطروحة 
في السوق تتراوح من 717 , 5غ إلى ,/١‏ غ4. إذا قدمت عرض شراء ب 39, 4غ دولارء 
فأنت الآن أعلى من يتقدم بعرض شراء منشور. فلا يُسمح بالتداول في تلك 
اليورصة بسعر اقل - إلا بعد ان يتم تثفين طلب الشراء الخاصص يك. وبعبارة 
أخرىء الطلب المحدود الخاص بك لا يمكن تجاهله أو إخفاؤه. وكل ما تحتاج 
إليه ليتم تنفين طلبك هو أن يدخل في الصورة يائع ما. وأنت تسدي لذلك البائع 
معروفًا بأنك تعطيه الفرصة لأن يبيع بسعر أعلى من عرض شراء المتخصص 
وهو57, 6غ دولار. وهكذا توفر أنت والباتع ٠ , ١”‏ دولار عن كل سهم. 
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لاا يحدث هذا دائمّاء لكن إذا تم تداول الأسهم تداولاً نشطاء وعندما تكون 
هناك مشاركة المشترين والبائعين. فهناك فرصة ممتازة لآن يتم تنقيذ طلبك. 
الجانب السلبي هو أنه اذا ارتفعت الأسهم بعد هبوطهاء فقد يصبيح عرض الشراء 
الذي تقدمت به أقل من أن يظل تنافسيًاء وهنا يعني أن الطلب لن يتم تنفيذه. 


الوقت: سار إلى أن يتم إلغاؤه وسار ليوم واحد فقط 
إذا اخترت طليًا محدودًاء فأنت لديك خيارات يما يتعلق يمدة سريان الطلب. 
فعلى سبيل المثال» لنقل إنك قدمت طليًا محدودًا لشراء ٠٠١‏ سهم لشركة 
مس س س بسعر 8,60 للسهم الواحد (على الرغم من أن سعر البيع الحالي 
هو ,"١‏ :: دولار للسهم الواحد ). عند تقديم الطلبء عليك أن تحدد ما إذا كان 
الطلب سارلهذ! اليوم ضقط (طلب يومي) أو سار إلى أن تقوم بإلغاء الطلب (سار 
إلى أن يتم إلغاؤه) . 

إذا اخترت سار إلى أن يتم إلغاؤهء فليس عليك أن تقلق بشأن إعادة إدخال 
الطلب كل يوم (إلكن احذ من أن فسى أن الطلب شاكم )بالنسية للظلب البو 
إذا لم تقدم شركة السمسرة طلبك في ذلك اليومء فإن الطلب لاغ. 


من ١7‏ و + إلى الاوئغ دولار) بسعر محدود وهو ,/١‏ غ. نحن لا نفكر في تقديم 
سعر شراء أقل؛ لأننا نرغب حمًا في شراء السهم؛ ولناء قنحن نقدم طليًا محدودًا 
لشراء س س س مقابل ,7١‏ 5 دولار يكون ساريًا لهذا اليوم فقط. 

إلى 50, 45 ولذا لا يتم تنفين طلبناء على الأقل ليس بعد. لكن بعد عدة دقائق, 
إذا بدأ تداول السهم بسعر ٠ ,7١‏ :فلا تزال هناك إمكانية لئلا يتم تنفين طلينا؛ 
-ل/او غ). غير أنه إذا كان هناك عدد كاف من الأسهم يتم تداوله. أوإذا كنا أول 
من يقدح عرض شراء بذلك السعرء فسيتم تتفيذ طليتا. تهانيتا! لقد أاشتريت 


شراء أول أسهم لك 3* 


لكوك سهمًا س س س بالسعر الذي أدخلته. وهو ,/١‏ ءٌْ دولار. فى هدأ المثالء 
أنت قمت بتوفير بئنس واحد من خلال استخدام طلب محدود. 


أيهما أفضل؟ الطلب المحدود أم طلب السوق 


إذا كنت حديث العهد بسوق الأسهم. فأنت على الأرجح تريد معرفة أيهما 
أفضل - الطلب المحدود آم طلب السوق. على الرغم من أن طليات السوق سريعة: 
فالسرعة يست مهمة عندما يكون الاستثمار طويل الأجل (على الرغم من أن 
المضاربين قد يريدون تتنفيذا سريعًا للطلب) . بالنسبة للعديد من المستثمرين: 
الأكثر أهمية هو الحصول على أفضل سعر. وبالنسية للطئيات المحدودة: أنت 
لديك فرصة للشراء أو البيع بسعر تنافسي. 

والطلبات المحدودة في رأيي هي الأفضل؛ لأنها تجعلك مسيطرًا بشكل أكير 
على طلبك. إذا أردت أن تشتري ويتم تنفيذ الطلب سريعاء فقم بإدخال سعر 
عرض البيع الحالي على أنه الحد الخاص بك. 


ملذ حظلة : المرة الوحيدة التي تستخدم فيها طلب السوق هواذا مزع سخطل ١‏ 
لشراء الأسهم على الفورء. دون أن يكون لديك وقت للتفاوض. 


قبل أن تضغط على مفتاح الاد خال... 


على الرغم من أنك تعرف كيف تكمل شاشة إدخال الطلبات؛ فإنني أنصح بقوة 
بألا تدخل أية طلبات الآن. أولاًء اقرأ هذا الكتاب وتعرف على الإستراتيجيات 
والأدوات التي تحتاج إليها لتكون مستثمرًا ناجهًا. 

تانيّاء ابد صغيرًا لأن الوقاية من الخسائر الكبيرة أكثر أهمية من جني أرباح 
كبيرة. والآن حان وقت التعلم: ويمكنك أن تستثمر مزيدًا من الأموال بعد أن تثبت 
أنك تعرف ما تقوم به. 


ف الفصل الخامس 


اذا كلت فيش كا كستركي تلخطاس السميع ورتكيون الكحظاء. اذا بدات يميقة 
معقول: فستكتسي معرفة كبيرة بتكلفة قليلة. إليك شيئًا ريما لا تعرفه: أنت تتعلم 
يشكل أفضيل عندها تكسر أموالا. 

وضي الواقعء عليك أن تتوقع أن تخسر أموالاً عندما تدخل سوق الأسهم لأول 
مرة (إلا إذا كنت تتمتع بحظ المبتدثين). أنا أقدم إرشادات جيدة ودروسًا مهمة: 
لكن الخبرة في هذا المجال ضرورية. ومن خلال التدرب ب١ 0٠‏ دولار وحتى ألفي 
دولار (بناء على وضعك المالي) : ستتعلم دروسًا مهمة. 
ملاحظة مهمة: عندما تدخل معلومات على شاشة إدخال الطلبات» تفقد الطلب 
مرة أخرى. تأكد من أنك أدخلت رمز السهم الصحيح ( تأكد من صحة اسم 
السهم ): وعدد الآسهم ونوع الطلب. 


مسار الطلب : أين يذهب طلبك 


بعد أن تضغط على مفتاح الإدخالء إليك كيف يتم توجيه طلبك خلف الكواليس: 
إذا اخترت شراء سهم يتم تداوله في بورصة نيويورك» فإن الطلب يذهب إلى 
متخصصن في البورصة الذي يتفن طلبك إلكترونيا أو يحتفظ به إلى أن يتم 
تنفينه. إذا كنت تشتري أسهمًا مدرجة في بورصة ناسداك. فإن أحد صائعي 
السوق يتولى أمر الطلب إلكترونيًا. 

وأنت كمستثمر كل ما يهمك هو أن يتم تنفيذ طليك بسرعة وبسعر معقول. 
سمسارك الذي يعمل عن طريق الإنترنت لديه برنامج يبحث عن الأسعار الأكثر 
تنافسية. ويتمتع أفضل السماسرة بكفاءة في كل الظروف التي يمر بها السوق. 


تداول قبل ساعات العمل الرسمية ويعد الاغلاق 


ساعات العمل المعتادة في سوق الأسهم تبدأ من الساعة 9:7١‏ صباحًا إلى الساعة 
مساءًٌ بتوقيت الساحل الشرقي لأمريكا من الاثتين إلى الجمعة. وأنت في العادة 
تقدم الطليات خلال ساعات عمل السوق. بالإضافة إلى ذلكء يمكن أن تتداول 


شراء أآول أسهم لك ديه 


الأسهم في فترة ما قبل ساعات العمل الرسمية للسوق (من الساعة لا صباحًا 
إلى الساعة 9:7١‏ صباحًا بالتوقيت الشرقي) ء ومن : مساءً إلى 8 مساءً بالتوقيت 
الشرقي. 

العمل المعتادة:» يتم تداول عدة مليارات من الأسهم خلال اليوم: لكن لا يتم 
تداول إلا آلاف الأسهم بعد الإغلاق. في الواقع. يكون حجم التداول صغيرًا 
للغاية. والفرق بين عروض البيع والشراء كيير للغاية؛ ولذا أقترح عليك أن تتجنب 


حجم التداول المنخفض - وبالأخص السيولة المنخفضة ‏ يمكن أن يتسبب 
في حدوث أشياء غريية تلسوق الأسهم. إذا لم تكن على اطلاع بعمليات التداول 
بعد الإغلاق. إليك فاعدة غير قابلة للكسر: لا تقم بإدخال طلب سوق يعد 
الإغلاق. إذا فعلت ذلك, فقد تنتهي بك الحال بشراء أو بيع سهم نظير سعر 
سييٌ للغاية. التداول بعد الإغلاق هو عمل مراوغ: ونصيحتي لك هي أن تقوم 
باستثمارك وتداولك خلال ساعات العمل المعتادة. 


ملاحظة: ينصح أيضًا بأن تحاول تجنب أول ١60‏ دقيقة بعد فتح السوق قبل تقديم 
أي طلب تداول. والسبب أنه في أول ١١‏ دقيقة: يقدم المضاربون المحترفون 
والمؤسسات الاستثمارية طلياتهم . وهوما يزيد من حالة عدم الاستقرار. وقد 
تكون هذه أجواء صعبة للمبتدتين (وغاليًا مربحة للمضاريين الخبيراء ). 


السوق مغلقة. 


والآن» لنلق نظرة على إستراتيجيات البيع. من السهل أن تبيع سهمّاء لكن 
اختيار الوقضت المتاسب للبيع يعد تعحد ايأ . 


- 


0 


؟: 


ضع إستر أتيجية بيع 


بعد أن قدمت أول طلب لك. حان الآن وقت التفكير في البيع. من السهل أن تبيع 
المناسب. مهما كان الوقت الذي تبيع قيهء فأنت تشعر دائمًا يأنه كان من الممكن 
وقت متأخر أكثر مما ينيغي: فربما تحول من مركز رابح إلى مركز خاسر (وهذا 
أمر مؤلم لئذاتك وحسابك ). هدفك هو أن تجد سعرًا جيدًا لك. 

ليمسى من السهل أن تتحكم في مركز السهمء لكن من المهم جذا أن تتعلم 
كيف تقوم بذلك. يفكر عدد كبير جدا من المستثمرين في الأسهم التي يريدون 
هو أمر مهم بقدر معرفة توقيت الشراء. كما اكتشف العديد من المستثمرين على 
نحو مؤلم. شراء الأسهم والاحتفاظ بها ليس خطة بيع ( على الرغم من أن بعض 
أيضا؛ ولذاء بمجرد أن تشتري أول سهم تك؛ فكر في سبب قد تبيع هذا السهم 
من أجله (وإذ! كنت حقا مستثمرً١‏ طويل الأجلء: فقد يستفرق ذلك أعوامًا ) . هذا 
هو وضع إستراتيجية للبيع. 


55 الفصل السادس 
إستراتيجية البيع الخاصة بيك 
يجب أن تكون إستراتيجية البيع الخاصة بك ملائمة لك ولشخصيتك ولأسلوب 
الاستثمار الخاص بك. قيل أن تشتري سهماء عليك أن تعرف السعر الذي تريد 
أن تشتري به وأن تعرف - إذا كنت تخطط لأن تكون مضاريًا قصير الأجل - سعر 
بيع مستهدف. لا يمكن للمستثمرين طويلي الأجل التوصل لتخمين منطقي يسري 
لعدة سنوات في المستقيل. قد لا تكون لديك فكرة الآن: ولا بأس بذلك. فمع مزيد 
من الخبرة (ويعد قراءة هذا الكتاب) : ستتعلم وتعرف. 

إذ!ا وضعت خطة (وظللت ملتزمًا بلتلك الخطة ) . فلن تشتتك آراء الأخرين 
(والتي كثيرًا ما تكون غير صحيحة)ء أو وسائل الإعلام. أو عواطفك الخاصة. 


لماذا تييع ١‏ لأسهم ؟ 


العديد من الميتدئين لا يعرفون أن البيع هو جزء صعب من الاستثمار. عندما تبيع 
سهمًا بخسارة: فأنت تعترف بأنك ارتكبت خط أ. ومعظم المستثمرين لا يحبون 
أن يعترفوا بأخطائهم. في الواقع» بيتما تكتسب خيرة: لا بد آنك ستفهم أن تقبل 
الخساكر يعد جزءًا مهما من كونك مستثمرًا. يتعلم المستثمرون والمضاربون 
المنضبطون متى لا ينجح الاستثمار ومتى لم يعد يستحق أن يكون له مكان ضي 
محافظهم الاستثمارية. من الأفضل أن تتجرع خسارة صغيرة الآن بدلا من 
خسارة اكير يعد ذلك. 

متاك العغدين هخ الأسياب ليفك سنيمًا ما أتك ريما حتيت الكثير جدا هن 
المال من سهم واحد لدرجة أنك احتفلت بذلك مع أصدقائك وعائلتك (وهذا فأل 
سيج داكمًا )+الوسدت ذلك لك يعماجلا لآن ديك هالا أككر من اللازه مسكمر 
في سهم واحد. 
أنت أيضا تبيع مراكز رابحة عندما لا يعد أداؤها كما كنت تتوقع ( تحديد 
هذه الأسهم يتطلب بعض الخيرة). ريما انخفض نمو الأرباح» أو ريما هبط سعر 
السهم إلى أقل من المتوسطات المتحركة الخاصة به. وهو ما ستتعرف عليه ضي 
الفصل الثالث عشر. 
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ضح إستراتيجية بيع بدي 


من أسوأ الأخطاء التي يرتكبها الميتدكون هو الاحتفاظ بالأسهم الخاسرة 
لوقت طويل للغاية. في الواقع» معظم الناس يبيعون أسهمهم الرابحة في وقت 
ميكر للفاية ويحتفظون بأسهمهم الخاسرة على أمل أن تعود الأسهم الخاسرة 
إلى نقطة التعادل. وهذا خطأ خطير. وكما أذكر على مدار صفحات هذا الكتاب» 
إذا كنت تمتلك سهمًا يخسر أموالاً (أكثر من ه ]شعن مشكية الس ضيه 
حذا أقصى للخسارة لكل سهم تمتلكه ‏ ربما 7 أو / - وقم بالبيع إذا وصلت 
الخسائر إلى ذلك المستوى. 


ملحوظة: لا يتفق الجميع على ضرورة بيع الآأسهم الخاسرة. في الواقع: يعتقد 
بعضن الأشخاص أنه يجب عليك أن تشتري المزيد من سهم يهبط سعره ( تذكر 
أن تلك الإستراتيجية تسمى توسيط التكلفة بالدولار آو الشراء بأسعار أقل وأقل 
لتقليل تكلفة متوسط الأسهم المملوكة). وعلى الرغم من أن توسيط التكلفة 
بالدولار يمكن أن يكون خطوة منطقية إذا كنت مستثمرًا طويل الأجل وتشتري 
صناديق استثمار. إلا أنه عند بيع الأسهم الفردية» فإن ششراء المزيد من عدد 
الأسهم الضعيفة عادة ما يكون خطأ. 


عق السهل للفاية أن تكسو مالا شرا هرد خاذا كشك تقدل تسارة سمقيرة 
الآن أفسلا انمنصيى وضع السهم كنية! اععار كا عاذ ا سك مهم ذا شو حية 
أنه من الواضح أنك كنت مخطًنًا في تحليلك المبدكي5 هناك الكثير من الأسهم 
الأخرى ذات توقعات أفضل. 

هذا أمر على قدر من الأهمية يجعلني أعطيك قاعدتين. ومهما كانت الأشياء 
الأخرى التي تتعلمها في هذا الكتابء إذا استطمت تذكر هاتين القاعدتين, 
فستد خر لنفسك ثروة صغيرة مع مرو الوقت. 


تحذيرية. إذا خسر ذلك السهم 7 أو 78: فقم ببيعه وابحث عن سهم آخر 
تقوم 


. القاعدة الثانية: لاا تشتر المزيد من حصص. سهم فردي يهبط 


سبعر 262. 


تلميح: هل تريد معرفة سر جني الأموال في سوق الأسهم أوفي أي 
استثمارةلا تخس رأموالا (لاتضحك - فهذا حقيقي) . والآهم من 
ذلك. لا تخسر !اموالا كثيرة للفاية في عملية تد اول واحدة. أنت تستطيع 
إبقاء الخسائر عند الحد الأدنى إذا اتبعت القاعدتين المذكورتين 
أنكناء عاذ قبانت هننا: فيوكا نا سكوة ميك نا أناف سععيت 


لصي دحتي . 
اس ع وه قد ره 
ميتدمًا. لكنتي مثل الكثيرين, اعتقدت أتني أذكى من السوق. وهذا خطأ كبير! 


متى تبيع سهمًا خاسرا 
ربما / أو28/: فعليك أن تبيع. لماذا تحتفظ بسَتهم خاسر قد لا يعود أبدًا إلى نقطة 
التعادل؟5 من الأفضل أن تركز وقتك على الأسهم الرابحة. 

هناك قاعدة أخرى مهمة عن البيع وهي: إذا كان تديك سهم رابح وتعتقد أن 
السهم لا يزال ذا قيمة جيدة: فدعه يستمر في الارتفاع. فكما قلت من قيل» وهو 
كلام يستحق التكرار: معظم المبتدئين يفعلون العكس؛ فهم يحتفظون بالأسهم 
الخاسرة على أمل أن تعود إلى نقطة التعادل: ويبيعون أسهمهم الرابحة ميكرًا 
جذًا. غير أن الكثير يتوقف على طييعة السهم. ضعلى سيل المكال. ستحتاج 


ضع إستراتيجية بيع وب 


الشراء. ولكي تتجتب الاضطراب التنفسي الذي يشعر بيه العديد من المستثمرين 
قبل البيع» عليك أن تضع قواعد للبيع. والقواعد المذكورة آنمَا ستعينك على البدء. 


إدارة سهم رايح 


مني استاذك أضهيم :زاحة كفير اما مركن السسكسرون خطاين: اولض كثيو 
من الأحيان يبيعون الأسهم بمجرد أن يصيح التداول مريهًا بعض الشيء. ثم بعد 
البيع: تفوتهم القفزة الهائلة التي يحققها السهم عند ارتفاع سعره. 

ثانيًا: يريد المستثمرون الاحتفاظ بأسهم معينة للآبد على الرغم من حقيقة 
أن بعضن الأسهم الرابحة قد تصيح خاسرة. في الواقع. ليس هناك ما هو أسواً 
لذاتك (وحسايك) من مشاهدة ربح يختفي ويتحول إلى خسارة. وهناك عدة 
إستراتيجيات تمنئع حدوث ذلك. 

إذا كنت مستكثمرًا. فآنت تفكر على المدى اليبعيد ولا تقلق كثيرًا من التقليات 
اليومية لسعر أسهمك. ومع ذلك. يجب أن تكون لديك فكرة عن أسعار البيع 
المحتملة. فربما تم بلوغ مستهدف الربح أوربما يبدو أن هناك مغالاة في سعر 
السهم بناء على تحليل أساسي أو تقني (وهو ما ستتعلمه لاحقًا). 

وكماقلت من قيلء إذا هيط سهمك يمقدار ه5/ من اعلى مستوى له؛: ففخن 
حذرك. إذا ارتفع: فهذا عظيم. وإذا لم يرتفعء فبمجرد أن يهبط بمقدار 0/ز 
ضفكر في بيعه. إذا هبط أكثر» فقم ببيعه. فهذا سوف يحافظ على ربحك المتبقي 
(إذا كان هفاف ريع هفيق هن الأساسن): 

إذا كنت لا تزال تعتقد أن السهم سيرتفع (ولا تريد أن تبيع مركرًا مربحًا) ‏ 
فيمكتك أن تبيع النصف. صحيح أنه يجب عليك أن تبقي على أسهمك الرابحة: 
لكن إذا بداً ذلك السهم المريح في التحرك في الاتجاه الخطأء فريما يكون قد 
حان وفت إغلاق المركز. 


بار الفصل السادس 


تلميح: بداية من الجزء الرايع؛ ستتعرف على التحليل الآساسي والتقني. 
واستخدام هذه الادوات سيساعدك على تحديد الوقت الذي تبيع فيه. 
فعلى سييل المثالء إذا أعلتت شركة أن أرباحها أسواأً مما كان متوقعًا 
(تحليل أساسي)ء فيمكن أن يعد هذا إشارة قوية للبيع. بالإضافة 
إلى أنه إذا هيط السهم إلى أقل من المتوسط المتحرك الخاص يه 
(تحليل تقني) : فقد يكون هذا إشارة للبيع. سأناقش هذا يمزيد من 
التفاصيل في موضع لاحق. 


قم بالبيع يشكل تدريجي 


ليس عليك أن تبيع كل حصصك في سهم دفعة واحدة. في الواقع: يمكنك أن تبيع 
تدريجيًاء ريما ٠١‏ إلى ٠١‏ من حصصك. ليست هناك إجابة صحيحة لأن الأمر 
يكوتف عليات. 

فمشلاً؛ إذا بعت كل حصصك في سهم رابح وبعد أن بعت: حلق السهم عاليّاء 
فسينتابك إحسامس فظيع. ولكي تحل هذه المعضلة: يمكنك أن تبيع نصف 
حصصك من السهم. وبهذه الطريقة تحتفظ ببعض الأرباح يينما تعطي النصف 
الآخر فرصة للاستمرارضي الارتفاع. إذا كان لديك سهم خاسرء فبمجرد أن تقرر 
أن تبيعء فمن الأفضل عادة أن تبيع كل حصصك دضفعة واحدة. وبعيارة أخرىء بع 
الأسهم الرابحة بشكل تدريجيء وبع الأسهم الخاسرة دفعة واحدة. 

إن معرفة متى تبقي على سهم ومتى تتخلى عنه هي أمر يتطلب بأمانة المرور 
بتجارب وإجراء محاولات والوقوع في أخطاء. ويتطلب كذلك معرفة متخصصة 
لتمييز القرق؛ فكل سهم مختلف وكل حامل سهم مختلف. 
رأيي: عندما تكتسب خبرة. ستكتشف ما هو المجدي بالنسية لك. وبالنسية لي» 
بيع أسهمي الرابحة تدريجيًا (الانسلاخ من مركز ما) يعد أمرًا منطقيًا. ليس 
هناك ضير في بيع بعضص من مركزك للاحتفاظ ببعض الأرباح. ولكن إذا لم 


ضع إستراتيجية بيع ١م‏ 


أكن راضيًا عن السهم وعن طريقة أدائهء فربما أبيع كل حصصي دفعة واحدة: 


تلميح: إذا كان لديك سهم مربح يستمر سعره في الارتفاع: فيمكتك أن 
تضيف إلى المركزء. طائما أن السهم له قيمة جيدة. هذه الفكرة تيدو 
أنها تحالف الطبيعة البشرية وتناقض فكرة توسيط التكلفة بالدولار. 
أنت في العادة تريد أن تشتري بأقل سعر وتبيع بأعلى سعر. لكن 
الأسهم الرائدة التي تنتعش بعد ركود غاليًا ما تستمر في الصعود. 
وعلى النقيضء الأسهم الضعيفة التي تهبط تستمر في الهبوط. وهكذا 
فإن محاولة شراء سهم في أثناء هبوطه مثل محاولة الإمساك بسكين 
تتقافز فضي الهواء. وشراء الأسهم في أثناء انتعاشها سيزيد الأرباح 
الناتجة عن تلك الأسهم القوية الصاعدة. تلك هي الأسهم التي تريد 
امتلا كها. 


والآن. سأقدم لك طرقا للحد من الخسائر. 


صحيح أن الجميع يؤمنون ببيع الأسهم.ء وبالأخص المستثمرين طويلي الأجل. 
وللأسف فإن إحدى اكثر الطرق شيوعًا لخسارة المال هي عن طريق عدم 
التخلصص من أحد الأسهم في الوقت الملائم. ومن واقع خبرتي أقول إن الفشل 
في وضع حد للخسائر الناتجة من سهم خاسر يمثل طريقة مؤكدة لفقدان ثروة. 
ولقشى ان كتحكف متقمك انحن 

وكما تعلمت: قبل أن تشتري سهماء يجب أن تكون لديك خطة مكتوية بسعرين: 


أ . من الشتراع. 
7 سعر البيع المخطط. 


في النهاية, تشمل الخطة سعرًا ثالكاء وهوسعر يمثابة مهرب الطواريٌ الدي 
يقلصص. الخسائر. وعادة ما يكون سعر الهروب هونسبة 26 أو نسبة أكثر تحت 
سعر الدخول. ملاحظة: يستخدم بعض التاس سعر هروب أقل من سعر الدخول 
بنسبة 7 أو 8 لكن يمكنك وضع حد الخسارة الخاصص بك. لاحظ: ستتعلم في 
وقت لاحق كيف تلقي نظرة على مخطط بياني لتحديد متى تبيع أو تشتري. 


اذا 
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لك إذا كنت مخطكًا بشأن سعر السهم. وحتى أسهم أفضل الشركات ترتفع وتهبط 
على مدار السئوات, وبالأخص في آثناء إجراء تصحيح السوق أوضي سوق هابطة. 

يجب أن تكون لدى معظم الناس خطة تداول مكتوبة تتضمن الإجراء الذي 
يتخذدونه عندما تسير عملية التداول على غير ما يأملون. أنت لا تريد "ترك الأمر 
للظروف" أو تفترض فقط أفضل السيناريوهات. لا تسمح لتنفسك بأن تكون 
متفاكللا يشكل أكثر من العظلوب يشأن الأسهه الآنك :قل فرعن تقمنك إلى خطر 
كبير. 

بعد أن يشتري المستثمرون سهمًاء ريما يشعرون بالآمل وربما بالبهجة. لا 
سيما عندما يتجه سعر السهم إلى الصعود. وعلى الرغم من أنك تأمل أن يستمر 
سهمك في الارتفاع للآبد. فمن المحتمل أنك اخترت سهمًا خاسرًا. سيكون لديك 
ربما لديك أسهم خاسرة أكثر من الأسهم الرابحة. لماذا تحتفظ بسهم يتجه 
للهبوط5 أجلء قد يعود للصعود يومًا ما. لكن أليس من المنطقي أن تستثمر في 
ملاحظة: إذا أجيرتني على أن أخبرك يقاعدة واحدة تجتبك خسارة الأموال. 
فأول قاعدة على قائمتي هي "قم بتقليص خسائرك"'. يصاب العديبد من 
المستثمرين الذين يشترون أسهمًا بالصدمة عندما يهبط سهمهم. لكن بدلا من 
تقليص خسائرهم عند نقطة معينة (من ٠‏ إلى 28 ) , فقهم عادة ما يأملون أن يعود 


ولذاء من أجل أن تنجوء من الضروري أن تضع سعر هروب وتلتزم به؛ إلا 
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فادحة. تخلص من سهم خاسر عتدما يهبط بنسبة تفوق © ولا يبدو أنه سيعود 
للارتفاع مرة أخرى. ثم استخدم ذلك المال للبحث عن سهم ذي توقعات أفضل. 

لا يستطيع بعض الأشخاص الاعتراف بأنهم مخطئون ويستمرون في الاحتفاظ 
بأسهمهم وهي تهبط. نسية اله و3“ تصبح ٠ ٠‏ والتي تتحول إلى خسارة 
مق دادع وعلقن الرقم من الأسيم تحر هذا كيرا درامتاء يكحن الحمعه 
أيضًا أن تنتظر شهورًا أو أعوامًا. لا تربط أموالك يسهم خاسر عندما يكون هناك 
العديد من الأسهم أفضل منه لتختار من بيتها. 


كيف تقلص الخسائر وتحمي الأرياح؟ 


يعد تقليص الخسائر وحماية الأرباح صرحن عسوو ويد للفجاح. بدلا من التدوين 
على الورق» وهوما يسمى تخيل وقف الخسارة : يمكنك إدخال سعر وقف خسارة 
"ملموس". سنناقش كلتا الطريقتين الآن. 


تدخيل وقف الكسارة 


لتقل إنتك اشتريت لتوك مجموعة أسهم من شركة واحدة بسعر 760 دولارًا للسهم 
الواحد. في ذهنك. يمكنك أن تتخيل وقف الخسارة. فعلى سبيل المثال: أنت تعد 
نفسك أنه إذا هبط السهم إلى "١‏ دولارًا (4/ خسارة) : فستبيعه. 
عندما يصل إلى السعر المستهدف. فهم يتجمدون خوفا عندما تهيط أسهمهم 
المقضلة:. أو يقنعون أنفسهم ناث اتكفاكن السهر هو أهمر مؤقت و حسب. وهناك 
الحالي. ريما يوخضون تقيل أية لكسارة. 

يشيه تخيل وكقف الخسارة إلى حد كبير موقف الانتظار والترقب؛ ضخهو يعطي 
السهم بعض المجال للتحرك. لكن الأمر يتطلب الكثير من الانضباط والالتزام 
حص لوركم الوصول الى النتغر المشكرل: 


1 الفصل السابع 
طلب وقف الخسارة : حمايتك من كارثة 


يعالاً فر تخيل وقف الخسارة:ء يمكنك استخدام وقف خسارة "ملموس" لحماية 
محفظة أسهمك. وكما يشير الاسم» فإن الهدف من طلب وقف الخسارة هو حماية 
أرباحك (إذ! كان السهم رابحًا). يتم تفعيل طلب وقف الخسارة بمجرد أن يتم 
تداول السهم بسعر وقف الخسارة ( أو أقل). وقد تكون طلبات وقف الخسارة 
طلبات محدودة أو طليات سوق. أولا. سنناقش طلب السوق لوقف الخسارة. 

إليك الطريقة التي يعمل بها طلب السوق لوقف الخسارة: تقوم بإدخال سعر 
إما آأقل من سعر الدخول لتفادي خسارة أو أقل من سعر السوق الحالي للاحتفاظ 
ببعضن الريح . عتدما يتم الوصول إلى السعر المستهدف المحدد.ء فآنت قدمت 
طليًا فعالا بش كل تلقائي. الميزة الأساسية لطلب وقف الخسارة هي أنه يجعل 
عملية البيع عملية أوتوماتيكية ويبقي ي العواطف خارج الموضوع. وهو مفيد أيكا 
عندما تكون غير قادر على مرافية السوق. 

اليك هتالا: لفقل إف كك القخريت أههمًا ين شركةاس شخ سعر + توولرًا 
للسهم الواحد. في الوقت الذي اث شتريت فيه الأسهم. قدمت طلب وقف خسارة 
يسعر 8965١٠‏ للسهم الواحد (خسارة بمقدار 20 ). وهذا يعني أنه إذا تم تداول 
سهم س ص ع بسعر 78,6٠‏ أو أقل للسهم الواحد»ء فسيتم تفعيل طلب البيع فورًا. 
إذا كان طلب سوق: فإن السهم سيياع بأفضل سعر شراء متاح (كما هي الحال مع 
أي طلب سوق) . ربما يياع بسعر لك ل لكر هت اليس مهو نا 

يقدم الشكل لا- عامكالا عاك شاضية إمكان ظلب وقف العياوة. تحن تامو 
الكمبيوتر أن يبيع سهم شركة س صني ع في السوق بعد أن يصل سعر السهم 
الوأحد ٠-58.6؟.‏ 


شكل /_ ١‏ وقف الخسارة (السوق) 


المصدر: .© بارآ 2002178412 © .ىا سعدصاوهاه1 ازا1906 جميع الحقوق محفوظة. تم النشر بعد الحصول على الموافقة 


مشكلات طلب وقف الخسارة 


طقب وكتق الكبارة اليس سكالتاء أولا,كلي اترغه آنة سن البيضهوق أنسهيك 
سيتم بيعه (إذا كنت تستخدم طلب سوق) ء فإنه لا توجد ضمانات أنه سيتم بيعه 
بسعر مقيول. فضي الواقع. من احد مخاطر استخدام طلب السوق لوقف الخسارة 
هوانه يمكن أن تبيع بسعر سيئ. وايضا في الاسواق المتقلية. طلب وقف الخسارة 
المتعلق بك قد يكون مبعثه حدث غير متوقع. ومن الممكن أن تبيع بسعر أقل بكثير 

إليك ماقد يحدث: لفقل إنك قدمت طلب وقف خسارة يسعر 585.65١‏ للسهم 
الواحد ( باستخدام سهم س صر ع كمثالء والذي يتم تداوله يسعر ٠١‏ دولارًا 
للسهم الواحد). ويعد عدة أيام» يهبط س ص ع من ٠١‏ دولارًا للسهم ويستمر 
في الهيوط بسرعة. عتدما يصل سعر سهم س ص ع إلى ٠‏ 86> للسهم الواحد»ء 
يسري طلب وقف الخسارة. لكن نظرًا لأن سهم س ص ع يهبط بسرعة كبيرة: فإن 
السعر المتاح التالي قد يكون غير متوقع. مثل 5١‏ , ؟*” دولار للسهم الواحد. 

في هذا المثال» طلب السوق لوقف الخسارة يسري عند 58,6٠‏ لكن قبل تنفين 
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الضيق هو عندما ترتفع فجأة أسهم شركة س ص ع - التي كانت تباع بسعر 77,6٠‏ 
دولار للسهم الواحد - إلى 7١‏ دولارًا أو أعلى في اليوم نفسه أو اليوم التالي). 


ملاحظة: خلال الظروف الاستثتائية مثل "الانهيار الخاطف" عندما ينهار السهم 
بمقدار مئات النقاط في غضون دقائق ( أي نزول حاد) : فإن السعر المتاح التالي 
سيكون أقل بكثير (في مثال استثتاكي: خلال إحدى حالات الاتهيار الخاطف. كان 
السعر المتاح التالي للعديد من الأسهم .٠ , ١١‏ لكن البورصات ألغت عمليات التداول) . 


ومن حسن الحظ أن الانهيارات الخاطفة نادرة الحدوثء لكنها تكشف ضعف 
طلب وقف الحخسارة. ومن حسن الحظ أنه في معظم الأوقات. تعمل طليات وقف 
الخسارة كما ينبغيء» لكن في الأسواق السريعة, لا يكون الأمر كذلك. 
رأيي: أنا شخصيًا لا يروقني استخدام طلبات وقف الخسارة الأوتوماتيكية ( أي 
الملموسة) لأنه أحيانًا يتم تنفيذها فأشهاد أقل من المتوقع. في الأسواق السريعة: 
يتم تنفين الطلب بسرعة: لكن السعر لا يكون مرضيًا. الحالة الوحيدة التي أفخكر 
فيها في تقديم طلب وقف خسارة هو إذا كنت في إجازة ولا أستطيع مراقية 
الأسواق بنفسي. لكن في معظم الحالات» أتجنب استخدام طلب وقف الخسارة؛ 
لآنك في هذه الحالة تدع السوق تتخن قرارات البيع نيابة عنك. 


إدارة طلبات وقف الخسارة 
هناك مشكلة أخرى في طلب وقف الخسارة وهو أنه شفاف. هناك لعبة كان يلعيها 
بعض صانعي السوق ( في هذه الآيام تقوم بها خوارزميات الكمبيوتر) ألا وهي "إدارة 
طليات وقف الخسارة" وهي عتدما يتم إجيار السهم على الهيوط بما يكفي لسريان 
عدد كبير من طليات وقف الخسارة (عادة بأعداد صحيحة ) . وبعد أن يباع السهم 
بأكثر أسعار طلبات وقف الخسارة شيوعًا: يعكس السهم اتجاهه ويرتفع مرة أخرى. 

المشكلة الكبرى في طليات وقف الخسارة هو أنك تخليت عن التحكم في 
طليات الييع لصالح الكمبيوتر. وخلال السوق المتقلبةء يمكن أن يكلفك هذا 
أموالة:.وسواء بتستحخدم طلبات وقف الخسازه أ لابيجب أن قدرسن الأمنيجداية, 
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مين نوا عديدة. طنب الوقف المحدود أفضل من طلب السوق لوقف الجسارة. 
واليك كيفية عمله: يدلا من إدحال زهم وقف خهعارة واحد» تدخل رفمين: الرقم 
الأول يفعل الوقف. والرقم الثاني يحدد السعر الذي تكون مستع دا تتقيله لبيع 
أسهملة, 
على سبيل المثال. إذا كان لديك سهم بسعر 580 دولارّاء فيمكنك أن تدخل 
طلب وفف محدود يسعر 6١‏ لا2 دولار لسعر الوقفء. و 2,٠٠‏ دولار لسعر طلب 
الوقف المحدود. وفي هذا المثالء بمجرد أن يتنخفض سعر السهم ويصل إلى 
6 /غ» يتم تفعيل الطلب. ومن ثمء يتفنذ طلب البيع طالما أن السعر يصل إلى 
ولاءغ دولار أو سعر أعلى من ذلكء فأنت تبلغ كمبيوتر السمسار الذي تتعامل 
مثال آخر: إذا كنت تمتلك مجموعة من الآسهم بسعر ٠٠١‏ دولارًا للسهم»: يمكنك 
أن تدخل طلب وقف محدود بسعر 77,5١‏ (وقف خسارة بنسبة 1/7) وسعر طلب 
الوقف المحدود ”7,4٠١‏ (يمكنك أن تجعل الرقمين متطابقين ) . في هذا المثال؛ 
بمجرد أن يصل سعر السهم إلى 277,5 يتم تفعيل الطلب. إذا كان ذتك السعر 
(أو أفخضل) متاحًاء فسيتم تنفين الطلب. إذا لم تعد هناك فرصة للبيع 
بسمعر 77,9٠‏ أو سعر أفضل لأن سعر السهم يهبطء. فإن طلبك لن يتم تنفيذه. 
المشكلة في طلب الوقف المحدود كالعادة هو أنه في السوق سريعة الحركة, 
لايتم تنفين الطلب. وهذا يعد خطرًا محتملا؛ ولهذا أقترح أن يكون سعر الوقف 
الممحدد أقل ببضعة سنتات من سعر السريان. على الجائب الآخر. إذا هميطت 
المموق كما ركتسيفيوة اأخري» ستكون مود ] أنكف فوع طلي وقف بحيو | يدلا 
من طلب وقف الخسارة. تذكر أنه في أثناء فترة انتعاش السوق يعد ركود,ء فإن 
حور اضريان جيرخ سوم جديده رسمر الوكب المعيدوة الذي وضعته. لكن 
إذا أردت حقا التخلص من السهم .فإن طلب الوقف الممحدود قد لا يكون هو ما 
تبعحث عنه. 


ه 4 الفصل السايع 


ملا حظلة: فى رأيى. طلب الوقف المحدود أفضل من طلب وقف الخسارة: لكنه لا 


الوقف المتحرك للخسارة 


الوقف المتحرك للخسارة - والذي يتم إدخاله كمبلغ بالدولار أو النسبة 
المتوية - يبدو كأنه فكرة مثالية. وطلب الوقف المتحرك للخسارة يتعقب تلقاتيًا 
سعر السهم الصاعد وهو مصمم للحفاظ على الأرياح أو الحد من الخسائر. 
عندما يتراجع سهم مأ بمقدار معين (مبلغ بالدولار أو نسبة مئوية) ؛ يتم 
تفعيل الطلب. ثم تنفيذه إذا أمكن. فعلى سبيل المثالء إذا ارتفعت الأسهم إلى 
006 دولارًا نهم الواحد: هبدلا من إدكال طلب وقف الكسارة يدويًا : يمكتك أن 
تدخل 26 (انظر الشكل 7-10 ) وهوما سيتم تفعيله تلقائيًًا عندما يهيط السهم 
بمقدار 76. الشيء العظيم في طلب الوقف المتحرك هو انه إذا اتجه السهم نحو 
الصعودء فإن طلب الوقف المتحرك يتبعه لحظة بلحظة. حتى إذا وصل السهم 
لارتفاع جديد: فلن يتم سريانه مع ذلك إلا اذا تراجع السهم يمقدار 726. 


الو ا ا ام م0110 
ا 0 
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عيب طلب الوقف المتحرك للخسارة: في السوق السريعة. يمكن أن يتم تفعيل 
طلبي الوقف المتحرك للحسارة يسيب انخفاضن موقت للسوق:» لكن هده هي 
المخاطرة التي تقيل عليها عتدما تستخدم طلب الوقف المتحرك للخسارة. 


ملذز حظلة : من الممكن إد.خال طلب محدود لوقهف الخسارة المتحرك:. وهوما 
يمكن أن يعطيك تحكمًا أكبر في طلبك. فطلب السوق للوقف المتحرك للخسارة 
سيخلصك من السهم. بيتما الطلب المحدود للوقف المتحرك للحخسارة فد لا يتم 
تنفينه على الإطلاق. 


ملا حظلة : إذا أردت استخدام طليات وقف متحرك, فاسأل شركة السمسرة التى 
تتعامل معها عن المعابير التي تستخدمها ( النسبة المئثوية أم ميالغ بالدولار) , 
وعن كيفية إدخال الطلب. 


أفضل العالمين: استخدام الانذارات السعرية 


المدير الأسطوري لصناديق الاستثمار '"'بيتر لينش" أخبرني ذات مرة يأن طلباتك 
وظيقه التساكر مكل '"الموك بالق جرح" وأنا أتفق معه. فكل تلك الخساكر يمكن 
أن تبداً ضي التراكم. لكن هناك بديلا . 

فبدلاً من استخدام طلبات وقف تلقاكي للخسائر: يمكنك أن تضع إنذارات 
سعرية للأوراق المالية التي تشتريها (والتي تخطط لشراتها). فعلى سبيل 
المثالء إذا اشتريت سهم شركة س س سن يسعر ٠١‏ دولارًا للسهم الواحدء 
فيمكنك أن تضع إنذارًا بسعر ١9‏ دولار (05 خسارة )؛ أو حتى يسعر 0؟ دولارًا 
(55/ ربح). 

إذا تم بلوغ إنذار ال5١‏ دولارًاء فسيتم إعلامك عن طريق صوت يصدر من 
جهار الكمبيوتر الخاص بكء أو ريما ستتلقى رسالة بريد إلكتروني ورسالة نصية. 
ثم بعد ذلك يمكنك أن تلجأ إلى جهازك النقال أو الكمبيوتر وتقرر الإجراء الذي 


ان الفصل السايع 


ستتخده. وعلى الأرجح ستييع مبكرا اعتمادًا على ظروف السوق. وإذا تم بلوغ 
الإنذار السعري 5؟ دولارًاء يمكنك أن تبيع مقابل الحصول على ربح أو تحدد 
مجموعة جديدة من الإنذارات. 

الفكرة الآساسية هي أنك متحكم في طليات البيع الخاصة بك. وقد جعلت 
التكنولوجيا الإنذارات السعرية متوقعة. وبفضل الأجهزة التقالة, يتم إعلامك 
هورًا إذا تم بلوغ السعر المستهدف:؛ ما يتيح لك القيام بإجراء مباشر. 
ملاحظة: لا تزال طلبات وقف الخسارة منطقية إذا كنت غير قادر على الددخول 
إلى حسابك في الحالء مثل أن تكون في العمل أوفي اجتماع. بالإضافة إلى ذلك, 
إذا كنت غير متضبط وتتجاهل الإنذارات السعرية. فريما تكون طليات وقف 
الخسارة التلقاكية بديلا أفضل. 


كيف تبيع أسهمك؟ 


والآن» بما أنك تمرف متى تبيعء سأريك كيف تبيع. ولإنعاش ذاكرتك. نحن 
اشترينا ١٠١٠١‏ سهم لشركة س س مسر. ومنذ ذلك الحينء ارتمع السهم بمقدار 
نقطتين. وبما أنتا نتملك ٠٠١‏ سهمء فلقد ربحنا ٠٠١‏ دولار/ نقطة. 

الأرباح حقيقية: لكنها غير محققة إلا بعد أن نبيع السهم فعليًا. وهتاك سوء 
فهم شائع بأن الأرباح ليست حقيقية. وطالما أن لديك الفرصة للبيع؛ فتلك 
الأرباح حقيقية. 

آليات بيع الأسهم سهلة إلى حد ما ويمكن إنجازها بضغطة زر. يظهر شكل 
/-” نموذج شاشة بيع. 
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وقف متحرك للخسارة (دولار) 
وقغف متحرك للحخسارة (:) 
وقف متحرك محدود (دولار) ١‏ 
وقف متحرك محدود (0) 2 | 

فا : 


أ 
| 
ا 
ا 


لتسييسسنيية 


شكل ا شاشة طلب بيع 
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الموافقة. 


ملاحظة: بعد أن تبيع الأسهم» تكون لديك فترة تسوية مدتها ثلاثة أيام. وهذا 
يعني أنه لن يتم تسليم المال إلى حسابك إلا بعد ثلاثة أيام من البيع. غير أن 
المال يكون متاحا لك في الحال لشراء سهم آخر أو أية ورقة مالية أخرى؛ لأنه لن 
يتعين عليك دفع ثمن هذه الأسهم إلا بعد مرور ثلاتة أيام (وسيكون مال عملية 
الييع متاحًا). 


والآن» بعد أن تعلمت كيف تدخل سهم شركة ما وتخرج مته. حان الوقت 
لتعلم كيفية جني المال. لكي تكون مستثمرً! أو مضاريًا ناجحًاء أنت تحتاج إلى 
إستراتيجية. وفي الجزء الثالث. سأقدم لك عدة إستراتيجيات رابحة. ليست 
متاك إسكراتيحية واحد تحمل يشعل مكالن في كل بيكات السوق؛ وهذا هوسبب 
أهمية تعلم أكثر من إستراتيجية. حينئن يمكنك اختيار إاستراتيجية تتاسب درجة 
تحمل المخاطر والآفق الزمني ( وكذلك ظروف السوق الحالية) . 


535 


الفصل السابع 


تمجاح وسقوطف صندوق تحوط إدارة رأس المال 
على الملى الطويل 


يمكن للمستثمرين تعلم الكثير من نجاح وسقوط شركة إدارة صندوق تحوط 
رأس المال على المدى الطويل (160101ئ1) : وهوصندوق تحوط تديره مجموعة 
من الأكاديميين المضاربين المؤثرين الناجحين شديدي الذكاء الذين 
تخصصوا في الخيارات والمشتقات الأخرى. 
البجاج 
في عام ١514‏ قام '"جون ميريويذر" ‏ الناتب السايق لرئيس مجلس إدارة 
بنك سالمون براذ رز وركيس قسم تداول السندات به بتأسيس شركة لإدارة 
صتدوق تحوط رأسن المال على المدى الطويل (1601/1ئ1). كان للشركة 
مؤسسون آخرون يتمتعون بأفضل العقول المالية وأشدها ذكاء في العالم» 
ومن بينهم عالما اقتصاد حاصلان على جائزة ذوبل ونائب رئيس المجلس 
اللاحتياطي الفيدرالي. وفد بدا صتدوق التحوط التداول باكثر من مليار دولار 
برأس مال مستثمرين. 

وقامت بنوك استثمارية كبرى ومستثم رون محنكون آخرون بالاستثمار 
بحماسس بقيمة *, ١‏ مليار دولار في صندق التحوط ( الحد الأدنى للاستثمار 
كان ٠١‏ ملايين دولار). وصرحت وسائل الإعلام المالية أن صندوق إدارة 
رأمن المال على المدى الطويل ''مقدر له النجاح". لكن كانت هناك بعض 
القواعد غير المعتادة. فعلى سبيل المثال. نظرًا لآنه كان صندوق تحوطء فقد 
كانت عملياكه تجرى فى سرية: ومع ذلكء فعلى مدار أول ثلاث سثوات حقق 
الصندوق عوائد ممتازة لكن ليست هائلة. 

وضع صندوق التحوط في اليداية نماذج رياضية وحسابية معقدة تستفيد 
من التفاوتات السعرية بين السندات الحكومية الأمريكية واليابانية والأوربية. 
وقد تضمنت الإستراتيجيات "غير التوجيهية" التي استخدموها أيضًا تحقيق 
أرياح من عمليات دمج الشركات. وبينما كانت تزداد مراكز التداول للصندوق: 
احتل صتدوق إدارة رأس المال على المدى الطويل مراكز عالية الاستدانة فيما 


تعلم كيف تحد من الخسائر 


يتعلق بخيارات المؤشرات مثل إس آند بي 0٠٠‏ وكذلك خيارات الأسهم. في 
مطلع عام 1554 : اقترضن الصندق ١550‏ مليار دولار وبلغ رأس مالها 5 مليار 
دولار تقرييًا. وهذا يعد بأي مقياس من المقاييس استدانة عالية. 


السقوظ 
فضي عام 1544: بدأ صندوق إدارة رأس المال على المدى الطويل يتهاوى؛ 
عندما بدآت عائداته في الهبوط. وقد يدأ الآمر بعد أن قامت الحكومة 
الروسية بتخفيض قيمة عملة الروبل على ستداتها الحكومية. وسرعان ما 
بدا المستثمرون في بيع السندات اليابانية والأوروبية لشراء ستندات خزانة 
الولايات المتحدة. وكان هذا هو الحدث غير المتوقع الذي لم يخطط له 
دوق الشحوظ ولانباذ ب الفسيوض الخاصة به دلا مع حجن الأرياي يدا 
صندوق التحوط في النزيف المائي؛ ما أسفر عن أزمة سيولة. 

وبحلول شهر أغسطس من العام نقسهء خسر صندوق التحوط ١,46‏ مليار 
من رأس المال بينما كان يسعى المستثمرون إلى سندات ذات جودة أعلى. 
وحتى هذه اللحظة. كانت شركة إدارة صتدوق التحوط تاجحة للغاية: لكن 
بدأ العديد من كيار المستثمرين بها في البيع. ومع انتشار الشائعات: اندفعت 
المؤسسسات الاستثمارية إلى سحب أموالها وهي في حالة من القلق: ما أسفر 
عن حالة من الرعب العام. وبمجرد أن اتتاب القلق المستثمرين: بد أت دائرة 

عتدما تفاقص المال المتاح» تم إجيار مديري صتدوق إدارة وآأسن الماق 
على المدى الطويل على تصفية المراكز بشروط للوفاء بشراء الأوراق المالية 
على المكشوف بأسعار سيئة للغاية. وكلما زاد عدد المراكز التي يحتلونهاء 
صارت الأسعار أسواًء وزادت الخساكر. 

أصدر "آلان جريسبان"- رتيمس بنك الاحتياطي الفيدرالي بنيويورك - 
إعانة مالية بلغت عدة مليارات لصندوق إدارة رأس المال على المدى الطويل. 
وعندما تمت تصفية الحسابات. بلغ إجمائي خسائر الصندوق 1 , ؛ مليار 
دولارء كل ذلك خلال أربعة أشهر. وسجلت العديد من الينوك خسائر بلغت 
ملايين الدولارات. بيتما استقال عدد من كيار المسكولين التنفيذبيين في عدة 


و الفصل السايع 


بقوك من متاصيهم يسبب الاستثمار بشكل ضخم في صندوق إدارة وأسن المال 
على المدى الطويل: 


الأخطاء التي حدثت 
يعد انهيار صندوق إدارة رأس المال على المدى الطويل: استطاع الخبيراء 
الماليون إلقاء نظرة أكثر تفحصًا على الأخطاء التي ارتكبها بعض من أذكى 
الأشخاص في عالم الاستثمار. قال النقاد إن مديري صتدوق تحوط إدارة رأس 
المال على المدى الطويل لم يأخذوا في الحسيان كل المخاطر المحتملة. 

وعلى الرغم من أن الصندوق يمتلك أكثر أجهزة الكمبيوتر والصيغ تطورًا ؛ 
فإن المديرين لم يخططوا لتصرف التاسن بغير عقلانية عندما يواجهون 
أحدامًا غير متوقمة مثل انخفاضن قيمة الروبيل. بالإضافة إلى أن مراكز 
الخيارات عالية الاستدانة بها تسيبت في حل مراكزها سريعًا عندما سحب 
المستثمرون أموالهم. 

ومن المثير للسخرية ‏ وفقًَا لنماذج الكمبيوتر الخاصة بها - أن الصندوق 
اعتقد أن مراكزه منخفضة المخاطر. وعلى الرغم من أن مديري صندوق 
التحوط كانوا أذكياء تلفاية. فإنهم لم يدركوا خطورة المراكز عالية الاستدانة. 


ملحوظة: إذا أردت التعرف على المزيد عن نجاح وسقوط صندوق إدارة رأس 
المال على المدى الطويل: يجب أن تق رأ أوء11ه 1[ 1:5دء 0 :177 ل روجر 
لويتشتاين" : والذي يصف بالتفضيل مغ دراما مغيرة الأنهيار كاملا: من الجيد 
لك أن تتذكر أنه يجب عليك داتمًا التخطيط للأخطاء التي قد تقع عند تداول 
أسهم أو خيارات. 


إستراتيجيات 
جني الأموال 


جني الأموال ببطء: إستراتيجيات 
الاستثمار باستخدام الأسهم 
وصناديق الاستثمار المشتركة 
وصناديق المؤشرات وصناديق 
الاسكثمار المقداولة 


قيل أن مسي مالا حقيم ا فى السوق» غلك أن مسق صن افخر انيه كيه 
والإستراتيجية هي خطة لشراء الأسهم وبيعهاء وهي أمر ضروري إذا أردت أن 
تكون مستثمرًا أو مضاريًا رابحا بشكل مستمر. ويدون إستراتيجية أو خطة, 
ستنتقل على الأرجح من فكرة لأخرى دون أن تحقق هدفا. 

أنت لا تريد أن تعتمد على الحظ أو نصائح المعارف لجني الأموال؛ هذا مثل 
أن تستقل سيارتك في شيكاغو وتقود في أي اتجاه عشواكي؛ على أمل الوصول إلى 
كاليفورنيا. إذا لم تستعد وتخطط مقدماء فلن تحظى على الأرجح بيرحلة ممتعة 


وناححة. 
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١و‏ الفصل الثامن 

إذا كنت مستجدا في سوق الأسهم: ضمن الأفضل أن تتحلى بعقلية منفتحة فيل 
أن تختار إستراتيجية. إذا كانت هناك إستراتيجية معينة منطقية بالنسية لك 
فخصص وقنًا لدراسة الإستراتيجيات المذكورة في هذا الكتاب. قد يتطلب الأمر 
بعضن الوقت للوصول إلى إستراتيجية استثمارية تبدو مناسية» والتي من المأمول 
أن كزين أدضنا فى قيعة محة ناكف الانتكمارية. 

ضع في حسيانك أنك لست مقيدًا بإستراتيجية واحدة؛ قبعض المستثمرين 
والمضاربين يستخدمون مجموعة متفوعة من الإستراتيجيات. بينما يرتاح آخرون 
لاستخدام إستراتيجية واحدة. على سبيل المثال: وبعض المستثمرين يتوقعون أن 
يصلوا إلى وجهتهم في يوم واحد . بينما يخطط آخرون لخن أسبوع أو أكثر. بعض 
المستثمرين يتحركون بشكل أسرع (ويتمتعون بدرجة تحمل مخاطر أعلى) : بينما 
يتحرك آخرون في حدود السرعة المسموح بها (درجة تحمل مخاطر أقل) . 

ومهما كانت الإستراتيجية التي تستخدمهاء إليك بضعة أشياء لتتذكرها: 


.١‏ تتوقف جودة الإستراتيجية على الشخصن الذي يستخد مها . وبعيارة 
أخرى. مهما كانت روعة وحنكة الإستراتيجية: يجب أن تنفذها جيدًا وإلا 
فستخسر أموالا. 
نيسيك كل الابكراقيجيات تعمل طن ,فلل كل ظطروف السوق. 

؟. لاتكرمس نفسك لإستراتيجية واحدة لدرجة أن تغفل عن حقيقة أنك 
تخسر أموالا جراء اتياعها. المال هو المؤشر الذي يحدد ما إذا كانت 
الإستراتيجية ناجحة أم لا. 


عليك أن تخصص الوقت الكاضي للبحث عن الإستراتيجية أو الإستراتيجيات 
التي تلائم شخصيتك ودرجة تحملك المخاطر. ليست هناك للأسف إجاية سحرية 
لتحقيق النجاح في سوق الأسهم. وكما ستكتشف,. العديد من الإستراتيجيات 
والكثير من النصائح التي تتلقاها متناقضة. ولهذا فإن الطريقة الوحيدة لمعرفة 
ما الذي يحقق النجاح في النهاية داخل وول ستريت هي عن طريق إجراء التجارب 
وارتكاب الأخطاء. والآن: لنيداً التعرف على الإستراتيجيات. 


جني الأموال بيطء: إستراتيجيات الاستثمار باستخدام ..... ٠١1‏ 


اللاستثمار طويل الأجل : إستراتيجية رائجة بين المستثمرين 


الفكرة وراء إستراتيجية الاستثمار طويل الأجل هي أنه إذا اشتريت سهمًا 
جر لطا ل تت حر الس مار ارو ا 
السنوات). ستحقق عائدًا مرضيًا من استثماراتك. ميزة الإستراتيجية طويئلة 
الأجل هي أنه يمكنك أن تشتري سهما وتراقبه وهويرتفع في السعر دون مراقبة 
السوق بشكل مستمر. غير أن المفتاح هو تقييم الشركة لتتأكد أنها ذات أساس 
دح ايو تي لي 

والمستثمرون الذين اشترو! أسهم شركتي آي بي إم ومايكروسوفت في 
المراحل الأولى كسبوا مبالغ مالية هائلة. الميزة الأخرى للاستثمار طويل الأجل 
أنك لن تدفع عمولات كثيرة (لأنك لا تبيع وتشتري بشكل مستمر ) . ويعد الاستثمار 
طويل الأجل هو أسهل إستراتيجية استثمار من حيث الاستخدام: وخلال السوق 
الصاعدة. يحقق نتائكج رائعة. 

يعد الملياردير "وارن باقيت" أحد د الأشخاصن الذين يتيعون نهج 
الاستثمار طويل الأجل. وهو نادرًا ما يشتري أسهمًا في شركات التكنولوجياء لكنه 
يفضل شراء أسهم شركات تقليدية مثل شركات التأمين والبتوكء ولديه المهارة 
(صعهريق من المجالين المستفلين) للشراء عندما تكون القيمة منخفضة. وهو 
أيضا لا يستثمر إلا في المجال الذي يفهم فيه. 

هذه الإستراتيجية كانت ناجحة بالتسية ليعض من اعظم مستثمري العالم مثل 
"وارن بافيت" و"بيتر لينشى". لكنه ليس من السهل العثور على أفضل الشركات. 
مهمتك هي البحث عن بضع شركات ذات مستوى أفضل من المتوسطء ومعرفة 
مقن تصبيح أمههها شير جد ير جالامتلدك: 

في الواقع.ء لا يمتلك معظم التاس مهارات العشور على الأسهم المناسبة 
وليمسن لديهم الصير للااحتفاظ بالأسهم لعقود دون بيعها. تحت إدارة شخص 

داريا لاسكا رطوين الأجل أن ينجحء على الرغم من أنه ليس مثاليًا. 

عندما تتغير حالة السوق من سوق هابطة إلى سوق صاعدة:؛ يصيح الاستثمار 
طلويل الأجل مسارًا يصعب اتباعه بينما تنخفض قيمة أسهمك يشكل مستمر. 


06 الفصئل العام 


ويمكن أيضًا أن تخسر كثيرًا من الأموال إذا لم تفهم سبب احتفاظك بأسهم 
معينة في محفظتك الاستثمارية. والعديد من الأشخاص الذين يشترون الأسهم 
ويحتفظون بها لا يدركون أنهم يجب أن يعيدوا تقييم أسهمهم بشكل مستمر؛ 
فالإستراتيجية ليست أن تشتري وتفنسى. 

على سييل المثالء لا يدرك العديد من المستتمرين أن أسهم شركات 
التكنولوجيا كانت مرتفعة للغاية:» ثم انهارت بعد فقاعة الإنترنت التي حدثت في 
تسعينيات القرن الماضي. وفي هذا الوقت. كان يبدو أنه من السهل للغاية جني 
الأموالء لكن في الواقع: خسر هؤلاء الذين احتفظوا باللأسهم لعقود لاحقًا معظم 
أموالهم. يبجع الاستكمان طويل الأجل في ظل ظروف معينة للسوقء لكنه ليس 
منهجًا استثماريًا مضمونا. 

بدلاً من شراء الأسهم والاحتفاظ بها للأبد. هناك إستراتيجية أخرى وهي 
شراء الآأسهم والاحتفاظ بها حتى يتغير شيء جوهري أو تقني في الشركة. أنت لا 
تبيع بسبب ما يحدث في السوق أو الاقتصاد أو سعر الأسهم. بل تركز على الشركة 
وتحتفظ بأسهمك ذات الأسعار المناسبة لأطول فترة ممكنة. هذه هي الطريقة 
التي يجب أن يسير بها الاستثمار طويل الأجلء لكنها تتطلب مزيدًا من العمل من 
جانب المستثمر؛ ولذا فلنطلق عليه '"'شراء الأسهم والاحتفاظ يها عتدما يكون 
هناك سيب للا حتفاظ بها" مقارنة بالشراء والتمتى. 


تلميح: في الفصل الرابع عشرء ستتعرف على الأدوات التي تحتاج إليها 
كي تحدد متى يتغير اتجاه السهم من صاعد لهايط. 


شراء اللأسهم الهايطة : فرع من اللاستثمار طويل الأجل 


إستراتيجية شراء الآسهم الهابطة هي إستراتيجية أخرى مشهورة. وهي تسير على 
النحو التالي: إذا كان هناك هبوط في سعر سهم تمتلكه ( أو تريد أن تمتلكه) : ولا 
سيما إذا كنت تعتقد أن الهبوط مؤقت لأن الشركة ذات أساس راسخ في السوق, 
شتر حصصًا من هذا السهم ( أو مزيدًا من حصصن السهم) . الفكرة أنه لأن 
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السوق تميل للارتفاع يمرور الوقت ( أو كانت كذلك بوجه عام في الماضي) . فإن 
الأسهم التي اءث الرووا سرك مدزد كيتيا الى لتيب والأشخاص الدين 
يشترون الأسهم الهايظة يكسيون أموالا عتدما د تستمر الأسهم التي اشتروها ضي 
الارتفاع. 

المشكلة في شراء الأسهم الهايطة هو أن الأسهم أحيانا تهبط مرتين 
أوثلاثًا ولا تتعافى أبدًا. فى الماضيء وضع ملايين الأشخاص مدخرات حياتهم 
في أسهم بدت أنها صفقات رابحة لكن في الواقع كانت هناك مغالاة في أسعارها. 
العديد من الأسهم المالية التي كانت تسجل أقل مستوى لها على الإطلاق واصلت 
الهيوط؛ حتى مع دخول مشترين جدد. وفي أسوأ السيناريوهات المحتملة» لم 
تهبط يعض الأسهم وحسب. بل وصلت إلى الحضيض. 

عندما تشتري أسهمًا هابطة: فأنت تجازف. أنت تأمل أن تشتري سهمًا 
معروضًا للييع بسعر مخفضصرء لكن ريما قد يكون ما تشتريه هو سهمًا أشيه 
بيضاعة بائرة. 


استثقاء: هناك أوقات يكون فيها شراء الأسهم انوايظة اعد امتظطفياء ادل اذا 
كانت ا اا ا 0 . يمكنتك شراء هذه الاسهم 
بسعر متنخفض. لكني أعلم أنك ريما تشتري ميكرًا للغاية بيتما يواصل سعر السهم 
هيوطه. بالإضاقة الى: أنك اذا استخدمت أساليب تد اوقل قصيرة المدى وهيل 
سهم رئيسي فجأة لأن القطاع بأكمله يهيط؛ فربما تكون قادرًا على تحقيق ربح 
سريع إذا اشتريت الأسهم الهايطة واخترت الوقت المناسب (لكنه أمر صعب ) . 
هذه إستراتيجيات كرب جيرة وتنجح مع مضاربين معينين. 


الصيد من القاع : البحث عن صفقات مربحة بين أسهم غير مرغوب 
فيها 


اذا كثت ممن يصطادون من القاعء: فآنت تبحث عن أسهم منخفضة لدرجة أنها 
تبدو كأنها وصلت إلى الحضيضن ولم يعد لها مكان تنتقل إليه سوى الصعود مرة 


١١ *‏ الفصل الثامن 


أخرى. إذا وجدت أحد هذه الكنوزء. فإنه يمكنك أن تجني الكثير من الأموال إذا 
تعافت في النهاية. العديد من الأسهم تكون غير معروفة وغير مرغوب طفيها ضي 
أيامها الأولىء والعثور على أحد هذه الأسهم يعد تجرية مجزية. ومع ذلك فإن هده 
الإستراتيجية نتطلب الصيرء. ولا تصلح لهؤلاء الذين يمتلكون رؤية قصيرة المدى. 

تكمن خطورة الصيد من القاع في أنك لا تعرف بالضيط متى يكون السهم 
قد وصل إلى القاع. فعلى سبيل المثالء عندما تهبيط أسهم كيان ما كانت مرتفعة 
للغاية من ٠٠١‏ دولار للسهم الواحد الى ١6‏ دولارًا للسهم الواحد. يعتقّد العديد 
من الناس أن هذه صفقة رابحة ويشترون مزيدًا من الأسهم. مفترضين أن السهم 
لا يمكن أن يهبط أكثر من ذلك (ريما يكون هؤلاء هم الأشخاص أنفسهم الذين 
شتروا السهم بسعر 6١‏ دولارًا وا١:‏ دولارًا و١٠‏ دولارًا). 

في هذه المرحلة. يكون السهم على الأرجح في "صراع مع الموت"'' وسعر 
هذا الخطأ إلا في وقت لاحق. 

ونظرًا لآنك قد تمضي سنوات قيل أن يرتفع سعر هذه الآأسهم التي كاتت 
مرغويًا فيها مضىء فعليك أن تكون واثما بشدة بآن هذه الشركة التي كانت عظيمة 
فيما مضى لديها القدرة على أن تنهض من بين الحطام. لكن من المؤسف أن 
معظم الشركات لا تفعل ذلك. الآأسهم التي تصل للقاع عادة ما تظل هناك لفترة. 
ومع ذلك. فقد تحدثت مع محترفي الصيد من القاع المستعدين للانتظار سئتين 
أوتلاثا قبل أن يختاروا أسهمهم المفضلة التي تجاهلها مستثمرون آخرون. 
تتعاضى والأسهم التي لن تتعافقى. وهذا ليس أمرًا سهلا؛ ولهذا فإن الصيد من 


تنوسيظ التكلفشة بالدولار: طريقة متهجية لشراء الأسهم 


بدلا من شراء الأسهم كلما كان لديك مال إضاضي في جيبك . من خلال توسيط 
التكلفة بالدولار يمكن أن تشتري الأسهم على أساس منهجي منتظم. أنت تستثمر 
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ميلقًا معينًا من المالء ريما ٠٠١‏ دولار كل شهر. الجانب الإيجابي من موقف 
سلبي (عندما تهبط أسهمك. فهذا أمر سلبي) ء هو أنه عندما تشتري مزيدًا من 
الأسهم» فإن متوسط السعر الخاص بك لكل سهم يقل. تذكر: الفكرة هي مواصلة 

على سييل المثالء: لنقل إنك استثمرت 55٠‏ دولارًا في آأسهم شركة س س س 
إلى6١‏ دولارًاء فتستثمر 56١0‏ دولارًا أخرى (على افتراضن أن لديك الانضباط 
في العودة إلى الصعود . فإن توسيط التكلفة بالدولار سيكون إستراتيجية ناجحة. 
المشكلة هي أن بعض الأسهم تواصل الهبوط ؛ لأن هيئة الشركة وعملها يبدوان 
سيئين-. ولهذا فإن أعادة تقييم الشركة مع كل استثمار تعد فكرة جيدة. 


تلميح: ستتعلم في موضع لاحق من هذا الفصل أن توسيط التكلفة بالدولار 


هناك إستراتيجية مشابهة لتوسيط التكلقة بالدولار تسمى التوسيط للأقل. 
بموجب هذه الإستراتيجية» بدلا من استثمار مبلغ معين من المال كل فترة.ء تشتري 
أسهمًا إضافية في طريقها للهيوط. مع إستراتيجية توسيط التكلفة يالدولار: أنت 
لديك خطة. ومع إستراتيجية التوسيط للأآقل, أنت تشتري أسهمًا إضافية متى 


ع 
.2 


وتسوء الحظل أ التاريخ فد علمنا أنه إذا وضعت متوسط تكلفة بالدولار بيتما 
إذا اتبعت تصيحتي وتخلصت من السهم بعد خسارة 7 أو4؛ فإنك تتجتب 


إستراتيجيات مثل توسيط التكلفة بالدولار والتوسيط للأقل (هذا هورأيي 
| عتمادًا على سثوات من التجارب والأخطاء ). 


ملاحظة: إحدى مشكلات شراء الأسهم الهابطة والصيد من القاع وتوسيط 
التكلفة بالدولار هي أنه من الصعب معرقة أنك وصلت لأقل سعر آم أن السهم 
في طريقة إلى الهبوط أكثر. وفي أغلب الأحيان. تزداد الأسهم الشفقة تهنا 
أو تظل في مستويات متدنية لستوات. وهناك مغالاة ضي أسعار الكثير جدًا من 
الأسهم الهابطة التي تكون غير جديرة بالامتلاك. الحالة الوحيدة التي قد تفكر 
فيها في هذه الإستراتيجيات هي إذا كنت تشتري أسهمًا عالية الجودة ة تباع مؤقتًا 
بسعر مخفضص.. 


استثمار القيهة : شراء أسهم شركات ذات مركز مائي سليم يسعر 
زطيث 


حم 


يستخدح مستثمرو القيمة التحليل الأساسي بش كل ركيسي ( وهو مشروح في 


الفصل )١١‏ لاختيار أسهم ذات جودة عالية. والتي تكون صفقة صفقة رابحة مقارنة 
بقيمتها الحقيقية. ويعيارة أخرىء مستثمرو القيمة يبحثون عن الأسهم التي تياع 
بسعر مخفض ٠.‏ 


ويشتري مستثمرو القيمة في الغالب أسهم شركات لا يريدها المستثمرون 
الآخرونء وهي أسهم ذات مكرر ربحية (سيتم شرح مكرر الربحية نسبة السعر 
إلى الأرباح في الفصل ١7‏ ) لشركات تنمو أرباحها نموًا بطيفًا مثل شركات التأمين 
والبنوك. ومستثمرو القيمة مستثمرون طويلو الأجل ومستعدون للانتظار سنوات 
كي يحقق استتثمارهم في هذه الأسهم أرياحًا. 

تحقق استثمارات القيمة نتاكج جيدة خلال أجواء السوق الثابتة وعالية النمو, 
لكن في الأسواق الهايطة, تهبط الكثير من أسهم القيمة مع بقية السوق. لو كانت هذه 
الأسهم أسهم قيمة بحق» فإن الهيوط يجب أن يكون أقل من هبوط متوسط الأسهم. 

العديد من المستثمرين الأغراد ليس لديهم الوقت لتحليل أصول الشركة. إذا 
لم يكن لديك الوقت أو الحافز للبحث عن أسهم ذات قيمة جيدة: فإنه يمكنك 
أن تشتري صندوق استثمار يستثمر في أسهم القيمة. قد لا يكون هذا ممتعًا بقدر 
اتخاذك قراراتك الاستثمارية. لكن من الممتع كسب الأموال على أية حال. 
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استثمار التمو: شراء أسهم شركات نامية يأي سعر 


استثمار النمو عكس استثمار القيمة. في العادة. يستخدم مستثمرو النمو التحليل 
الأساسي للبحث عن الأسهم التي تنمو بشكل أسرع من الاقتصاد أو التي تزيد 
أرياحها بشكل أسرع من الأسهم الأخرى في المجالات نفسها أو المجالات 
المنافسة. يروق مستثمري التمو أن يروا أرباحهم تنمو بنسبة ١5١‏ أو “7١‏ على 
الآقل في العام على مدار الأعوام الثلاثة أو الأربعة التالية (رغم أن كل مستثمر 
من مستثمري التمولديه معاييره الخاصة). هذه الأسهم لا تقدم في العادة 
أرياحًا موزعة. لأن المال الإضافي يستثمر مرة أخرى في الشركة النامية. 

يحقق استثمار التمو أفضل النتائج خلال السوق الصاعدة عندما ترتقع 
الأسهم ويزداد مكرر الربحية/ نسية السعر إلى الأرياح. في بعضن الستوات, 
يمكن أن يشهد مستتمرو النمو عائدات تصل الى 2٠٠١‏ أو أكثر اعتمادًا على 
الأسهم. وفي العادة. يشتري مستثمرو التمو أسهم شركات التكتولوجيا التي من 
المتوقع أن يتسارع نمو أرياحها. 

لكن للأسفء لا يد من وجود نهاية لكل الأشياء الجيدة. ذفي نهاية المطاف, 
تصبح الشركات أكير لدرجة لا يمكن معها أن يستمر النمو بمثل هذا المعدلات 
المتضاعفة 2٠5(‏ أو أكشر). وعندما يتباطاً التموء لن يكون أداء السهم كما كان 
في الماضي. فحينتن يحين وقت اتخاذ قرار. ويجب على مستثمر القيمة أن يبيع 
ويجد غفرصة أخرى. 

على الرغم من أن العوائد تكون هائلة عندما يكتشف المستثمرون سهم 
نموجيداء فإن هذا لا يحدث كل يوم. فحتى أسعار أسهم شركات التكنولوجيا 
الممتازة مثل جوجل وآبل تهبط أحيانًا. استثمار التموهو إستراتيجية بها عنصر 
إثارة تتطلب مهارات ممتازة في تحديد الآأسهم التي تشتريهاء لكن الاستثمار في 
هذه الأسهم المتقلية عادة مأ يكون مخاطرة في حد ذاتها. 


ملاحظة: إذا كنت مهتما باستثمار التثموء قيمكنك أيضا شراء صندوق استثمار 
يستثمر في أسهم النئمو. 


م٠‏ الفصل الثامن 
استثمارالزكم: الشراء بسعر عال والبيع يسعر أعلى 


استثمار الزخم هوفرع يندرج تحت استثمار النمو. تتضمن هذه الطريقة في 
العادة شراء الأسهم التي حلقت أسعارها عاليًا يالفعل على أمل أن يحاقظ 
الزخم على ارتفاع الأسعار. وهذا ليست له علاقة بالتحليل الأساسي أو التوقعات 
المستقبلية للشركة, بل يتمحور حول تداول سعر الأسهم. يظل مستثمرو الزخم 
محتفظين بالأسهم طالما ظل الزخم موجودًا. بالأساسء, هم يشترون بسعر عال 
ويبيعون بسعر اعلى. 

في الأسواق الصاعدة. يكون لاستثمار الزخم مفعول السحر (عندما تفكر 
في هذا فإن كل الإستراتيجيات تنجح في السوق الصاعدة د تقرينًا١)‏ . ومع ذلك: 
الجميع لا يشجع أستثمار الزخم. ويطلق بعضى التقاد على هده الإستراتيجية 
"'إستراتيجية الأحمق الأعظم": وهي شعني أنه مهما كان ارتقفاع سفعر السهم, 
فستكون قادرًا دائمًا على العثوز على أحمق أكين فك لشرائة منك بسعر أعلى. 
قد يستخدم المضاريون قصار الأجل هده الإستراتيجية. لكن ضع في حسياتك 
أنك لا تحتفظ بالسهم إلا خلال فترة الزخم. 

وعلى الرغم من أن استثمار الزخم ممتع ومن الممكن أن يكون مريحًاء فإنه 
سكب . فعلى الرغم من أنه من الممكن اصطياد بعض هذه الأسهم المرتفعةء لكن 
ذلك يرة الموكه لسن سهاة كملاسيدو. فوةه امك اضحية عطللي مهارة واتصخصياطاء 
(ربما يجب أن تنتظر السوق الصاعدة التالية قبل استخدام إستراتيجية الزخم, 
واذا كتت مبتدكاء فربما ترغب أفي ن تتخطاها تمامًا). 


صتاديق الاستثمار المشت ركذ : طريقة ملائمة لبيع الأسهم أو 
الستدات أوالسلع 

بالئسية تللعديد من المستثمرين: تعد صناديق الاستثمار المشتركة فكرة ححتيف 6. 
بدلا من الاستثمار بشكل مباشر في سوق الأسهم» يمكنك شراء صناديق استثمار 
مشتركة. تؤسس شركات الاستثمار صنتدوق استتثمار مشتركا عن طريق جمع 
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أموال المستثمرين واستخدام ذلك المال في مجموعة متنوعة من الآسهم أو 
الستدات أو الدخل الثابت أو استثمارات بديلة مثل السلع. والاستثمار في صناديق 
الاستثمار يشيه نوعًا ما تعيين مدير أموال محترف لك. 

مدير الصتدوق يأخذن مالا محينًا من الاق المستةمعرين وس تخدمه لشراء 
أسهم ( أو سندات أو أي شيء تسمح به شروط الصتدوق) . الميزة ضي ذلك أنك 
تترك قرارات البيع والشراء إلى مدير الصندوق ( ومع ذتك فهناك رسوم سنوية 
وأحيانًا رسوم إضافية مثل العمولة على المبيعات). 

وهناك صناديق استثمار مشتركة لكل إستراتيجية أو مجال يمكن تصوره. 
فعلى سبيل المثال. يمكنك شراء صندوق استثمار مشترك يستثمر في الأسهم 
(يسمى صندوق أسهم) أو قطاع التكنولوجيا (صندوق قطاعي) أو السندات 
(صندوق سندات) أو صندوق يستثمر في أسهم دولية (صندوق دولي) أوفي 
الذهب (سلم). مهما كان نوع الاستثمار الذي تهتم به خلا بد أن هناك صندوق 
استثمار مشتركا يلبي احتياجاتك. 

وصناديق الاستثمار المشتركة يمكن أن تكون الحل المثالي لمن تنقصهم 
المعرفة الضرورية أو الوقت لبحث أوضاع الشركات الفردية. إذا أردت أن تستثمر 
في أسهم النمو أو القيمة وليس لديك الحافز للبحث عنها بنفسكء فإنه يمكنك 
أن تستثمر في صندوق استثمار مشترك خاص بأسهم النمو أو القيمة. هذا هو 
أحد أسباب الشهرة الكبيرة التي تتمتع بها صناديق الاستثمار المشتركة. 

يستثمر العديد من الأشخاص في صناديق الاستثمار المشتركة من خلال 
خطة التقاعد (401)1 أو حسابات التقاعد الفرديء وهوما سنتاقشه لاحقًا. 
يمكنك أيضًا شراء صناديق استثمار مشترك من خلال شركة السمسرة التي 
تتعامل معها. توجد صناديق استثمار مشتركة يقدر ما توجد أسهم فردية. 

بالئسية للرسوم (تتراوح من 560,خ2“ إلى 28 بالتسبة للصناديق 
الشتصحضسة ارستاذيق الاتعتيار المشترعة فيك وا قور ا بمقايل الحد 
الأدنى للاستثمار الذي يبلغ بضع مئّات من الدولارات ( بعض صناديق الاستثمار 
المشتركة لها حد أدنى أكير من ذلك ): يمكنك شراء شريحة من سلة أسهم . 


تمتلك شركة السمسرة التي تتعامل معها قائمة بكل صناديق الاستثمار 
المشتركة التي يمكنك شراؤهاء وكل صندوق له أسلويه وإستراتيجيته. ضي الواقع. 
يستغرق البحث عن صندوق استثمار مشترك ذي جودة المقدار نفسه من الوقت 
الذي يستفرقه البحث عن أسهم فردية. 


تلميح: تجنب صناديق الاستثمار المشتركة ذات الرسوم الإدارية ورسوم 
الميعنات العالنة اكه سيكو من الحيهب نح | أن متعلنن الصستتدوق 
على مؤشرات السوق الرئيسية عتدما يتم وضع هذه النفقات في 
الاعتيار. 


السو لق يمكتك أيكسا ب |ذا أردكصي أن قشتمو يبشكل سساتسرفى صتدوق 
الاستثمار عن طريق كتابة شيك أو من خلال خطة راتب تقتطع المال تلقاكيًا من 
راتيك كل شهر. 


لماذا يختار الناس صتاديق الا"ستثمار المشتركة ؟ 


السبب الرتيسي وراء اختيار النامسى لصناديق الاستثمار المشتركة هو أنهم 
يبحثون داكمًا عن التنويع؛ وهذا يعني أنه بدلاً من استثمار المال ضي سهم واحد 
فقط - وهي خطوة محفوفة بالمخاطر - أنت تشتري شريحة من مكات الآسهم. 
وهدا يقدم د تنويعاء وهو ما يقلل حدورث تقلبات في محفظتك الاستثمارية. 

على سبيل المثال» لنقل إنك اشتريت مجموعة أسهم في بتك ليمان براذرز. 
والذي كان احد انجح البقوك الاستثمارية في الولايات المتحدة. لكن للاسض, 
خلال أزمة الإسكان: أفلس ليمان براذرز. إذا كنت تمتلك أسهمًا في ليمان براذرز: 
فربما ققدت من ٠١‏ إلى 6١‏ من مالك عندما هيطت قيمة السهم هيوطا سريعًا. 

على الجائب الآحسن: اذا بردي عيدوو امار متجراف يكل 
أسهمًا لبنك ليمان براذرزء فلعلك لم تفقد تفقد أكثر من ”لا من مالك بسيب وجود 
الاستثمارات الأخرى ضي الصندوق. هذه هي سلطة التتنويع واحى أاسياب أعجاب 
التامن يضتتاذدبق الاسكفان المششرعة:, 
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غير أن بعض الناس يريدون أرباحا أكبرء وهذا سيب استتمارهم في سوق 
الأسهم. إذا كنت تمتلك أسهمًا في صتدوق استثمار مشترك يحتوي على سهم 
ارتفع بنسبة 2٠١‏ في يوم واحدء قربما تتال أرباحًا بنسية 2١‏ أو 25 على أموائك 
في ذلك اليوم. لكن إذا كنت تمتلك السهم مباشرة: ضستحظى بال ١‏ 7/7. 

إذالم تكن استثمرت من قبل هي سوق الأسهم: قريما تفكر في اليدء 
بدون رسوم مبيعات وصتدوق ذو رسوم مييعات. ملحوظة ميسة: فسن الأفضل 
لك اختيار الصناديق الت يلا تتقاضى رسوم مبيعات (وهو ما يعني أنك لن تكون 
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مضطرا تدفع رسوم مييعات إضافية أو رسوم خفية للاستثمار في الصتدوق) 
لآأنها تكلفك أقل. وكما ذكرت من قيلء. هذه الرسوم ( الصناديق التي تتقاضى 


لا تتقاضى رسوم المبيعات. 


مشكلة صناديق الاستتمار المشتركة 


صناديق الاستثمار المشتركة ليست متثالية بالطيع. خفي النهايةء صناديق 
الاستثمار المشتركة مصممة لتقديم محفظة استثمارية منوعة وللتفوق ضي 
الأداء على مؤّشرات السوق. لكتها ليست مصممة لكسب الأموال في كل الأوقات. 
وهكذا فإن معظم صناديق الاستثمار المشتركة تسير على نحو جيد في الأسواق 
الصاعدة وتتعثر خلال الأسواق الهابطة (على الرغم من أن هناك حفنة من 
صناديق الاستثمار المشتركة المتخصصة قصيرة /طويلة الأجل مصممة للحد 
من الخسائر في السوق الهابطة) . 

بالإضافة إلى ذلك . معظم مديري صناديق الاستثمار المشتركة (ما يزيد 
على “228٠‏ ) لا يتغليون على متوسطات المؤشرات كل عام؛ ولذاء فيل الاستثمار ضي 
قبل شراء صندوق استثمار مشتركء انظر عن كتب إلى نفقاته وأتعابه الإضاذخية. 


حل الفصيل الثامنخ 


يعن صتاذيق الاسكناز المشتركة قركن رسوما أقل مرخ ١7:ميتها‏ الصستاديق 
المتخصصة فد تفرض رسوم مبيعات مرتفعة تصل إلى 8. ومن الصعب للغاية 
على العديد من صناديق الاستثمار المشتركة أن تتفوق على السوق في الوقت 
نفسه الذي ترهق فيه المستثمرين برسوم عالية. 
بالإضافة إلى ذلك تفرض العديد من صناديق الاستثمار المشتركة رسوم 
استرداد إذا بعت صتدوق الاستثمار المشترك خلال أقل من ٠١‏ يومًا. وعندما 
تشتري صناديق استثمار مشتركة؛ تكون الفكرة هي أنك تحتفظ بها على المدى 
اليعيد. والعديد من الصناديق تفرض عليك عقوبات إذا بعت في وقت مبكر للقاية 
( أقل من ”١‏ يومًا) . 
ملاحظة: يمكنك أيضنًا الاطلاع على مقالات مستقلة عن صناديق الاستثمار 
المشتركة من خلال قراءة الإصدارات المطبوعة أو الإلكترونية من صحف 
كيبلينجر, أوبا رونزء أوفوربسء أ وإنفيستورز بيزنس ديلي» أووول ستريت جورنال. 
يمكنك أيضا إيجاد تصنيفات لصناديق الاستثمار المشتركة ياستخدام محرك 
البحث على الإنترنت. اكتب "'تصنئيف أفضل صناديق الاستثمار المشتركة" 
متبوعًا بالعام الحالي. 
تلميسح: يعد تقناع ذ1/101 موقع (11/1777.1110111111851]23.00111) مصدرًا 
ممتارًا للمعلومات عن صناديق الاستثمار المشترك؛ فهو يقدم 
معلومات مفصلة عن كل صتدوق والتقييم وهدف الصندوق. 
517 هو أول مكان يتعين عليك الذهاب إليه إذا أردت تعلم 
المزيد عن صناديق الاستثمار المشتركة. 
ملا حظة: هناك المئّات من عائتلات الصتاديقء لكن القليل من العائلات الكيرى 
التي تحتوي على صناديق لا تتقاضى رسوم مييعات تضم على سبيل المثال لا 
الحصر فيديليتي: وفانجارد . وبيمكوء وتي. رو برايسء ودودج آند كوكس. 
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صافي قيمة الأصول يشبه سعر السهم باستثناء أنه يتم حسابه مرة واحدة في 
العام. وهوقيمة السهم الواحد في صندوق الاستثمار المشترك. يمكتك أن تجد 
صافي قيمة الأصول على شاشة شركة السمسرة التي تتعامل معها أو على الإنترنت 
أو على موقع تهاكع 1م1401 . 

بات كلقة شراء حقدوق اباد مقكرك أمر يسيظه فمقزة اذا أردف 
شراء ٠٠١‏ سهم من صندوق استثمار مشترك مع صافي قيمة أصول يقدر 
ي١٠‏ دولارات. فسيكلفك ٠٠٠١‏ دولار ٠١ 7١٠٠١(‏ دولارات -١٠٠١٠دولار).‏ 
وبخلاف الأسهم: يستثمر معظم الثامسى في مبلغ معين من الدولارات بدلاً من 
شراء عدد معين من حخصص الأسهم . 

يمكنك أن تبحث على الإنترنت لرؤية ما حققه صتدوق الاستثمار المشترك 
الذي تشترك فيه على مدار فترات مختلفة. من الأمس وحتى عشر سنوات مضت. 
وسجلات الأداء معلنة منشورة على تطاق واسع. تذكر أنه ليست هناك ضمانات 
بآن أداء الصندوق في الماضي سيتكرر في المستقبل. من حسن الحظ أنه إذا لم 
يعجبك الأداء الاستثماري لصندوق ماء فإنه يمكنك أن تتجه بسهولة إلى صندوق 
استثمار مشترك آخر ( لكن يجب أن تحتفظ به مدة كافية كي تتجنب دفع رسوم 


الاسترداد). 


صناديق المؤشرات: إذا لم تستطع التغلب عليهاء فانضم لها 


يستثمر مديرو صناديق الاستثمار المشتركة في الأسهم التي يعتقدون أنها 
ستتفوق على السوقء وهذا يعني التغلب على مؤّشرات السوق نفسها. ويشارك 
مديرو صناديق الاستثمار المشتركة هؤلاء بشكل نشط في تحسين أداء صتندوق 
الاستثمار المشترك الذي يديرونهء ولهذا يُطلق عليهم مديرون نشطون. 

وتدار صفاديق المؤشرات بشكل مختلف. وعلى غرار صناديق الاستثمار 
المشتركة. تستغل هذه الصتاديق المال الذي تم جمعه من المستثمرين. 


١١5‏ الفصل الثامن 


لكن يخلاف صناديق الاستثمار المشتركة. فان صناديق المؤشرات ليس لها 
مديرون نشطون؛ فهي ببساطة تشتري الأسهم المدرجة في مؤشر من المؤشرات 
المتتوعة باليورصة. يعبارة الخوي: بدلا من التغلب على السوق نفسها. فإن 
صتاديق المؤّشرات تحاكي السوق. 

على سبيل المثال» يمكنك شراء الصناديق التي تتعقب أداء مؤشر داو ,5١‏ 
ومؤشر إس أند بي 5 6» وموؤشر نتأسداك المركب. وراسل له 5ض وويلشاير 0+٠‏ 
والكثير. الفكرة هي أنه إذا لم تستطع التغلب على المؤشرات. فمن الأفضل أن 
تستثمر مباشرة فيها من أجل تقليل الرسوم الإدارية. وهكذاء إذا كان مؤشر داو 
يشهد عامًا جيدًا وارتفع بمقدار أن فستح صل على - ١‏ “ عائدًا على صندوق 

ضناديق المؤشرات أقل تكلقة من صتاديق الأستكمان المشدركة؛ لآنك ليت 
وهي لديها نفقات أقل (في العادة أقل من -5, .)2٠‏ 

ولهذه الأسياب: اكتسيت صتاديق المؤشرات شعبية كبيرة. وكما ذكرت من 
قبلء أكثر من 7١‏ من مديري المحافظ الاستثمارية يفشلون في التغلب على 
المؤشرات (وحتى في بعض الستوات. يكون هذا الرقم أسوأ). ولهذا تعد صناديق 
المؤشرات بديلا ممتازا. 

وتظيرا لأ صتاديق المؤشرات مصممة لتناسب السوقء فهي بشكل واضح 
تسير على نحو حيد خلال السوق الصاعدة وتؤدي أداء سيئًا خلال السوق الهايطة 
أوفي أثناء تصحيح السوق. ومع ذلك: فإن صناديق المؤشرات جذابة للغاية 
بسبب تكلفتها المنخفضة. إذا لم تكن تريد قضاء الوقت في تتبع أداء صناديق 
الاسكمار المشتركة أو الأسهم, فقد تكون صتاديق المؤشرات هي ما تبحث عنه. 
وهذا أيضًا اختيار مثالي للمستثمرين طويلي الأجل. 


تلميح: على الرغم من أن إستراتيجية توسيط التكلفة بالدولار يمكن أن 
تكون محفوفة بالمخاطر عند شراء أسهم فردية: فإنها تكون منطقية 
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عتد شراء سستادوق اسكمار مشتركة أوصتاديق مؤشرات على العدافق 
الطويل. 


أنشأ أول صتدوق مؤشرات. وسوق يخيرك ثماذا تظل صتاديق المؤشرات أفضل 
طريقة تستثمر بها ضي سوق الأسهم. 


الاستثمار في صناديق الاستثمار المشتركة أو صناديق الموؤشرات 
مع خطة التقاعد (401)12 أو حساب تقاعد فردى. 


من أسهل الطرق للاستثمار في صناديق الاستثمار المشتركة أوصناديق 
المؤشرات هي من خلال خطة (12) 401؛ وهمي خطة مد خرات طوعية موؤجلة 
الضراكب تقدمها عدد من الشركات. وتعد خطة (401)12 أحد أسياب اشتراك 
الكثير من الأشخاص في سوق الأسهم. الجانب الرائع من خطة 401)10 هو 
أنك لست مطائيًا بدفع ضرائب على الدولارات المستثمرة أو على الأرباح إلى أن 
يتم سحب النقود في سن التاسعة والخمسين والتصف أو بعد ذلك ( تحدث مع 
محاسب ضريبي لإطلاعك على القواعد المحددة). 

إذا تركت الشركة قيل أن تتقاعد» فإنه يمكنك أن تحول خطة (401)14 الخاصة 
بك إلى حساب تقاعد فرديء وهونوع آخر لخطة المدخرات مؤجلة الضرائب. 
وقواعد حساب التقاعد الفردي معقدة,. والقواعد تتغير من حين لآخر؛ ولذا استعن 
بنصائح احترافية تتعلق بالضرائب قبل المشاركة أو إجراء أية تغييرات في خطتك . 


الخلاصة: إذا كانت لديك الفرصة للمشاركة في خطة (©401)1 أو حساب تقاعد 
فرديء فقم يذلك. فالعديد من الشركات تضاهي مساهماتك ( حتى حد معين) . 
والضراكب يتم تأجيلها.ء وهناك العديد من الاختيارات الاستثمارية (عادة 
دسناديق الاستثمار المشتركة وصناديق المؤشرات: لكن الأسهم الفردية يمكن 
شراؤها بيبعض الخطط). من أحد أسياب قراءتك هنا الكتاب هو مساعدتك 


,1 الغصيق الخاسخ 


على فهم سوق الأسهم. وهذا يجب أن يساعدك على اتخاذ اختيارات أقضل 
متعلقة بالاستثمار إذا كنت مشاركًا في خطة (401)1 أو حساب تقاعد غردي. 


صناديق الاستثمار المتداوثة : طريفة ذكية لإأضفاء عتنصر الإكارة 
على محفظتك الاستثمارية 


تتمتع صناديق الاستثمار المتداولة بشعبية كييرة. وصندوق الاستثمار المتداول 
هوصنتدوق استثمار مشترك لكن يتم تداوته مثل السهم تمامًا؛ بمعنى أنه يمكن 
شراؤه أو ييعه خلال يوم واحد ( على عكس صناديق الاستثمار المشتركة:» والتيلا 
يمكن تداولها خلال يوم واحد بعد الشراء ). تتكون صناديق الاستثمار المتداولة 
من سلة من الأوراق المالية التي تتعقب صندوفًا معينًا أو قطاعات معيتة. وأنت 
تشتري وتييع صناديق الاستثمار المتداولة من خلال شركة السمسرة التي تتعامل 
معها. إذا كنت تعتقد أن صتاديق الاستثمار المتداولة تيدو مثل صناديق الاستثمار 
المشتركة. فأنت محق. الاختلاف الرتكيسي هو أنه في العادة لا يوجد مديرون 
تشطون. وهذا هوسبب أن صناديق الاستثمار المتداولة تفرضن رسومًا إدارية 
قليلة تللغاية. ملحوظة: بعض صناديق الاستثمار المتداولة يها مديرون نشطون. 

هناك الالاف من صناديق الاستثمار المتداولةء وهناك صناديق جديدة يتم 
إنشاؤها كل عام. أشهر صناديق الاستثمار المتداولة هي تلك الصناديق التي 
تتعقب المؤشرات الرئكيسية مثل مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط (14آ(آ). 
وناسداك ٠١٠١‏ (00000)). إس آند بي 5٠١‏ (]آ51):, وراسل ٠٠٠١‏ (111721/1). 

وعلى غرار صناديق الاستثمار المشتركةء يمكنك أيضنا أن تجد أن صناديق 
الاستشمار المتداولة تتعقب القطاعات الصتاعية. ذهتاك على سبيل المثال 
صناديق أشياه الموصلات والخدمات النفطية والتكتولوجيا الحيوية والبيع 
بالتجزكة وصناعة الأدوية. 

يمكنك أيضا شراء صناديق الاستثمار المتداولة ذات الدخل الثابتء والتي تضم 
في الغالب سندات وأذون خزانة. هناك أيضا صناديق الاستثمار الدولية المتداولة 
الخاصة بيلد معين؛ مثل صندوق اليابان للمؤشرات أو صندوق البرازيل للمؤشرات. 


جني الأموال بيطء: إستراتيجيات الاستثمار باستخدام ممعم 0 18# 


إليك فائدة ذلك: اذا كنت ت تتداول أسهمًا وأردت أن تشتري قطاعًا معينا: ٠‏ فسيتحتم 
عليك أن تشتري أسهمًا متعددة لتحاكي القطاع. على الجانب الآخرء يمكنك شراء 
صندوق استثمار متداول واحد يوفر لك التنويع من خلال تعقب القطاع بالكامل. 

هناك ميزة أخرى للمضاربة في صناديق الاستثمار المتداولة هي أن معظمها 
يتمتع بسيولة (والقليل متها ئيس كذلك ) . وهو يعني أنه من السهل دخولها والخروج 
متها يكل بساطة. بالإضافة إلى أنه نظرًا لأنها تتكون من سلة من الآأسهم الفردية: 
فإن صناديق الاستثمار المتداولة توفر تنويعًا فَوَرنًا . خفي النهاية, امتلاك الكثير 
من الأسهم الفردية في قطاع أو مؤشر معين لن يكون مكلمًا للغاية. ولن يستنزف 
الكثير من الوقت. 

يمكنك إنشاء السلة الخاصة بك من صناديق الاستتمار المتداولة التي تلاكم 
أية إستراتيجية. من التداول قصير الأجل إلى الاستثمار طويل الأجل. وعلى غرار 
الأسهمء يمكن شراء صناديق الاستثمار المتداولة وبيعها في البورصة. وعلى 
غرار صناديق الاستثمار المشتركة. تحتوي صنئاديق الاستثمار المتداولة على سلة 
أسهم يمكن أن تلبي احتياجات أي مستثمر 

مع معظم صناديق الاستثمار المشتركة: هناك رسوم استردادإضاضية إذا 
احتفظت بالصتدوق لأقل من ٠١‏ يومًا فقط. على الجاتب الآخرء يمكنك شراء 
صناديق الاستثمار المتداولة أو الاحتفاظ بها أو تداولها مثل الأسهم. إذا كنت 
تعتقد أن صناديق الاستثمار المتداولة تبدو فكرة جيدة: فهي كذلك. ذهي سهلة 
البيع والشراءء وتقدم تنويعًا فوريًا . والنفقات السنوية لها أقل من النفقات الستوية 
لمعظم صتاديق الاستثمار المشتركة. 


عيوب سا ديق الاستتمار الهمتداولة 


عيوب صناديق الاستثمار المتداولة مشايهة لعيوب تداول الأسهم؛ فأنت تدفع 
عمولة على البيع والشراءء وأيضنا هناك العديد من صناديق الاستثمار المتداولة 
التي يجب أن تختارها يعناية. فمثلما هي الحأل مع الأسهم دشن الموكن أن تخيمو 
أموالاً إذا اخترت صندوق الاستثمار المتداول الخطأا. أو إذا لم تكن مدربًا على 
ادارة المخاطر. 


م١١‏ الفصل الثامن 


تلميح: اختر صناديق الاستتمار المتداولة ذات السيولة والحجم الكبيرين. 
فعتدما يحين وقت البيعء: تكون قادرًا على أن تبيع بسرعة صندوق 
استثمار متداولا والخروج ميك . 


اعم كى جه 


كتحديرء لا كتشتر_صشاديق استتهار_ صداولة ذات مدبيوتية عالية 


هناك صندوقًا واحدا يجب تجنيهة يسمسى صكدوق الاسثمار المتداول ذا المديونية 
العالية. وهويعد بأن يقدم لك ضعفين أو ثلاثة أضعاف عائدات الأسهم الأساسية. 
في الواقعء صناديق الاستثمار المتداولة ذات المديونية العالية هي في الأساس 
للمضاربين الذين يشترون ويبيعون في اليوم نفسه. 

ونظرًا للطريقة التى تفير بها هذه الصناديق محافظها الاستتمارية بشكل 
يومي والحسايات الى تحرف كنف التسويات اليومية. خصناديق الاستثمار 
المتداولة ذات المديونية العالية لا تقدم في العادة العاكدات المتوقعة. فمعظم 
صتاديق الاستثمار المتداولة ات المديونية العالية محفوقة بمخاطر كييرة: 
بتجنب صناديق الاستثمار المتداولة ذات المديونية العالية إلا إذا كنت مضاريًا 
يومنا متمرسا. 
وحتى إذا لم تكن مهتما بتداول الأسهم أوصتاديق الاستثمار المتداولة: فلن 
يكون التعرف على الإستراتيجيات مضيعة للوقت؛ فأنت لا تعرف متى قد تحتاج 
للاستخدامها. 


هل ترد أن تجني أموالا 
قصير > 


إذا أردت الاستفادة من الحركات السريعة لأسعار الأسهم. فستكون مهتما 
باإستراتيجيات التداول قصير الأجل. هذه الإستراتيجيات شائعة يين المضاريين 
المجازفين الذين يحاولون جني الأموال سريعًا عن طريق استغلال عدم استقرار 
أسعاق الأسهم وظروف السوق. ويستخدمح هؤلاء المضاربون التحليل الففي بشكل 
رئيسي لليحث عن فرص تداول مربحة:ء ومع ذلك فهناك بعض المضاربين أيضًا 
ببحثون عن بيانات أساسية معينة (مثل الأرباح ) قبل شراء الأسهم أو بيعها (في 
الجزء الرابعء ستتعلم كيفية استخدام عدة أدوات لتحليل الأسهم) . 

لا حظة: حتى إذا كنت مستثمرًا في الأساسء. فمن المفيد تعلم إستراتيجيات 
التداول قصير الأجل. فكلما فهمت المزيد من الإستراتيجيات. زاد تفوقك على 


المستثمرين الأخرين. وهناك حالات معينة للسوق تكون فيها الإستراتيجيات 


يل القصل الكاسع 
التداول اليومي: شراء الأسهم وبيعها في دقائق 


على عكس المستتثمرينء الذين قد ينتظرون أعوامًا قبل أن يبيعوا. قالمضاربون 
اليوميون يشترون ويبيعون الأسهم أو صناديق الاستثمار المتداولة في غضون ثوان 
أودقاكق أوساعات (أوضي جزء من الثانية إذا كان مضاريًا فاكق السرعة). 
يحاول المضاربون اليوميون. باستخدام التحليل الفني: أن يتوقعوا متى يكون 
السهم قد وصل إلى أقصى قاع ( أو قمة) قصيرة الأمد. هم يريدون أن يحصلوا 
على ميلغ صغير عن كل عملية من عمليات التداول اليومي العديدة التي يقومون 
بيها. عادة ما يستخدم المضاربون اليوميون يرامج تداول منشأة خصيصًا لهذا 
الغرضن من أجل شراء وبيع الآأسهم وصناديق الاستثمار المتداولة والانتقال إلى 
النقدية بنهاية اليوم. 

كان التداول اليومي (أو التداول خلال يوم واحد) شائتعًا للغاية في أواخر 
تسعينيات القرن الماضي لدرجة أن آلاف الأشخاص استقالوا من وظائفهم 
ليتفرغوا للتداول. عند انتعاش السوق. كان من الواضح أن الجميع قد كسبوا 
أموالاً. لكن كل ذنتك انتهى فجأة عند حلول سوق هابطة قضت على حسا بات 
معظم المضاربين اليوميين. وهكذا فقد العديد من الناس الأموال لدرحجة أن 
هيكة الأوراق المالية واليورصات الأمريكية غيرت القواعد. 

والآن» يجب أن يكون لديك 70 ألف دولار كحد أدنى في حساب على المكشوف 
لكي ار مر مرا ايا و جد مسي ل جر عاض مسار 
المكالء إذا اشتر يت سهم شركة س س س الصناعي يوم الاثنين وبعت السهم 
قبل نهاية اليوم, .فهذا يعتبر تداولا يوميًا د١1‏ اشدريت سهم شركةامى سن س يوخ 
الثلافاء ويعته الأربعاء: فهنا ليس تداولاً يوممًا . ونتيجة لهذا التغير في القواعد: 
لم يعد صغار المستثمرين قادرين على استخدام إستراتيجية التداول اليومي. 

وهى ايكيا إستراتيجية تقطوي على تحديات. فحتى مع أفضل الأدوات 
والبرا مسجء فإن نسبة صغيرة فقط من الأشخاص هم من يستطيعون جني 
الآموال بشكل مستمر من خلال التداول اليومي . أولاء يتطلب الأمر قدرًا هائلا 


هل تريد أن تجني أموالا بسرعة5 إستراتيجيات التداول قصير الأجل ١”‏ 


من الانضياط والمعرفة لكي تكون مضاربًا يفا ناجحًا . على الرغم من قدرة 
المضاربين اليوميين على جني الأموال, فإنها تعد طريقة 4 صعية 3 لكسب العيش. 

ومع أن التداول اليومي لا يناسب الجميع: فهو إستراتيجية تعمل خلال ظروف 
فيه سعيدًا بأنك عرفت كيف تكون مضاريبًا يوميًا. طالما أنك لا تجري أكثر من 
0 ألف دولار) : يمكنك استخدام تلك الإستراتيجية. 


ملحوظة: إذا أردت تعلم إستراتيجيات التداول اليوميء فإنه يمكنك البدء بقراءة 
كتابي 7/01 :717:27 نزه 72 51271 (دار نشر آدمز ميديا ). بالإضافة إلى 
التداول اليومي. أناقش إستراتيجيات أخرى للتداول قصير الأمد حيث تحتفخل 
بالأسهم لعدة أيام أو أسبوع بدلاً من يوم واحد فقط. هناك إستراتيجية أخرى 
وهي أن تيحث عن سهم يعد مرشحًا جيدًا للتداول اليوميء وتقوم بتداول ذلك 
السهم فقط. في المقام الأول. أنت تحاول أن تكون خبيرًا في ذلك السهم. 


بالإضافة إلى التداول اليومي. هناك إستراتيجيات الخرف للحداول قصير الأمد 
ستتم متناقشتها أدناه. 
التداول المتأرجح 


عندما تشتري سهمًا وتبيعه بعد عدة أيام: فأنت تتبع طريقة التداول المتأرجح. 

الفكرة هي أن تبيع عندما يصل سعر السهم الى نسو قمة يوق محوى مسي ة | : 

خلال ظروف للسوق معينة؛ يمكن أن تنجح هذه الإستراتيجية. بالأساسء أنت 
تشتري وفق مستويات دعم فتيء وتبيع عند بلوغ الريح المستهدف. 


0 الفصل التاسع 


ملحوظة شخصية: خلال السوق الصاعدة: اعتدت أن أتبع نهج التداول المتأرجح 
مع الأسهم الريادية القوية في قطاعات مثل الطب الحيوي أو التكتولوجيا. فقد 
كنت أشتري خلال الأسبوع وأبيع بعد يوم أو اتنين من حدوث انتعاش قوي. إذا 
للاحتفاظ بالسهم ‏ 


في العادة. كنت أقوم يتداول سهم واحد فقط ( السهم الأآقوى فقط) لكني 
كنت أعرف كل شيء عن خواصه (مثل مدى ارتفاع أو انخفاض أسعاره كل يوم ) . 
أحيانا كنت أشتري السهم وأحتفظ به على المدى الطويل ( حسابي الأساسي) 
وأشتري حصصًا إضافية للتداول المتأرجح ( حسابي قصير الأمد) ‏ كانت تلك 
الإستراتيجية تنجح في العادة؛ لأنني كنت مدعوما بقوة سوق صاعدة. 


قداول المراكر 


بالنسبة للمضاربين قصار الأمد. هناك إستراتيجية تسمى تداول المراكز. أنت 
تشعري سهمًا وتحتفظ به لعدة أسابيع أو شهور. وهذه إستراتيجية أخرى تسير 
على نحو جيد خلال السوق الصاعدة. وعلى خلاف المستثمرين طويلي الاجل, 
فإن مضاربي المراكز لا يحتفظون بالأسهم إلى أجل غير مسمى: ويبيعون مركرًا 
ما عند بلوغ الريح المستهدف. 


ملحوظة: أكرر أن تداول المراكز يحقق نتائج عظيمة للغاية خلال ظروف معينة 
للسوق. وفكرة تداول المركز ليست شراء الأسهم والاحتفاظ يها للأيدء بل بيعها 
عندما يتغير اتجاه السوق أو عندما تجني الأرباح التي توقعتها. إذا استخدمت 
هذه الإستراتيجية: فأنت تريد اختيار أقوى الأسهم في أقوى القطاعات (هناك 
أيضًا إستراتيجيات قصيرة الأمد يمكنك استخدامها في السوق الهابطة: وهو ما 
سأناقشه لاحقًا في هذا الفصل) . 


وغل الوشاع سخ أن الانتكسان طويل الأجيل يتظلب قسرارات أكتل وعماد 
أقلء فإن التداول المتآرجح وتداول المراكز من الممكن أن يكونا مجزيين. 


هل تريد أت تتجني أموالة يسرعة؟ة إستراتيجيات التداول قصير الأجل م147 


على الجانب الآخرء إستراتيجيات التداول قصير الأجل هى أكثر صعوية؛ لأنه 
تحت السيطرة. ولهذه الأسياب. من الصعب على العديد من القاس استخدام 
الإستراتيحيات قصيرة الأمد. 


تداول الا تجاه 


ضي العادة: يذهب المضاربون لشراء الأسهم التي تتبع أتجاه سوق صاعدة. هناك 
في الواقع ثلاثة أنواع من الاتجاهات: اتجاه صعودي واتجاه هبوطي واتجاه أفققي. 
وهكذا إذا كان السهم يتحرك لأعلى وأعلى. فهذ١‏ اتجاه صعودي. عندما ينتهي 
الاتجاء: فالفكرة هي أن تبيع. وتحديد الأسهم المتجه نحو الصعود ليس أمرًا 
سهلا كما يبدوء لكنه إستراتيجية تؤتي ثمارها. 

في الواقع., اتباع اتجاه السوق قد يون فجالا للعاية: ]3] كاتنت السوق روس 
عام صاعدة أو إذا كان سهمك يسلك اتجامًا صعوديًا (يرتفع). فأنت حينتن 
تشتري الأسهم وتحتفظ بها أو تستخدم إستراتيجيات قصيرة الأجل متعلقة 
بالسوق الصاعدة. إذا تحول اتجاه السوق إلى الانخفاض أو سلك سهمك اتجاهًا 
شيو ] فإنك ستبيع السهم ( أو تبيع على المكشوف ). على الورق» يه الاتحاه 
بدو كسريا ٠‏ لكن في الواقع؛ ليس من الواضح داكمًا إذا ما كان سومًا صاعدة أم 
هابطة. 


ملحوظة: معظم المضاربين يستخد مون أكثر من إستراتيجية اعتمادًا على أحوال 
السوق. في الواقع. تعد المرونة !إاحدى صفات المضاريين الجيدين. التداول ليس 
مناسيًا للجميع. ويرجع السيب الرئيسي في ذلك إلى الانفعالات والعواطف. 


دأبي: أعوقن ار ل ا ا اا اك 
7 1 المضارب قصير الأمد يمكن أن تؤتي ادها 
على الرغم م أن الأمر يتطلب قرارات أكثو شن الا مان ظطويل الأحل: 


١0‏ الفصل التاسع 


ومع ذلك. لا أريد منك أن تصدق أن التداول قصير الأجل سهل؛ لأنه ليس 
كذلك. تذكرء أكثر من +46 من مديري الصناديق المحترفين لا يستطيعون التغلب 
على مؤشرات السوق مع استخد امهم مجموعة متتنوعة من الإستراتيجيات. إذن: 
كيف تيدآً؟ في اليدايةء هدفك الأساسي هو أن تعرف أكبر قدر ممكن عن السوق. 
أنت تريد أن صحمين مع سك كنضا رب بولا من محاولة مدني كروة يشما كصب 
خيرة ومعرظة وانخباطاء تتكحاوق أن تقال من الخظاكك كدر الأمكان متها قدداد 
أرياحك. 

الآنة لتلق تنظدرة على امه ستراتيجية قصيرة الأجل ممتعة لكن تنطوي على 
تحديات: البيع على المكشوف. يدلا من اتحقيق وبح عتزما تيس السوقء ستجني 
الجاخا كنم يط السو وحتى إذا كنت لن تييع سهمًا على المكشوف أبدَاء 

فمن المهم معرقة كيف يحدث. 


البيع على المكشوف: تحقيق أرياح من سهم هابط 


عندما تستثمر في سهم على أمل أن يرتفع سعره. فيقال إنك تشتري بانتظار 
الصعود . هدفك هو أن تشتري بسعر رخيص وتبيع بسعر عال ( أو تشتري بسعر 
عال وتبيع بسعر أعلى). ربحك هو الفرق بين سعر الشراء وسعر البيع. 

على الجانب الآخرء إذا كنت تمتلك مركرًا مربحا عندما يهبط سعر السهم؛ 
فيقال ا . عتدما تبيع على المكشوف: فأنت أولا ته تبيع السهم 
على أمل أن تشتريه مرة أخرى بسعر أقل. ويكون ربحك هو الفرق بين الشراء 
والنبي يعينارة أخرم هوس البيع عامًا لعن بالمتعنى. ذالم شمن فيل عا 
المكشوف. فسيبدو الآمر غرييًا إلى أن تقوم به عدة مرات. 

تخيل أنك تجني أموالآً عنتدما يهيط سعر السهم. بالنسبة للعديد من الناس. 
يبدو أنه من غير الأخلاقي أن تربح من سهم هابط. في الواقع؛ أنت في السوق 
ا ل ليما" ولايهم إذا ما كنت تشتري بغرض الربح 


هل تريد أن تجني أموالا يسرعة5 إستراتيجيات التداول قصير الأجل ١‏ 


إن البيع على المكشوف لا يعد غير أخلاقي ولا غير ملاكم. وهو إستراتيجية 
تطورة تتيح لك تحقيق الأرباح حتى خلال أحلك الظروف الاقتصادية. 

على سييل المثال. لنقل إنك تراقب سهم شركة س س سء وتعتقد أنه سيهبط 
سعره على مدار الشهر القادم. ريما تكون هناك أخبار سليية عن المجالء أو ربما 
تلااحظ أن الشركة عليها الكثير من الديون. أنت تقرر أن تييع على المكشوف 
٠‏ حصة من سهم س س سن بالسعر الحالي للسوق وهو ٠١‏ دولارًا للحصة 
الواحدة في السهم. 

يمكنك أن تتصل بشركة السمسرة التي تتعامل معها أو تستخدم حسابك على 
الإنترنت. عتدما يتم تنفيذ طلبك ويتم بيع السهمء ستقرضك شركة السمسرة 
٠٠‏ خصة من سهم سن سن سن. 

في هذا المثالء. ٠٠١‏ حصة من السهم تساوي ٠٠٠١‏ دولار ( 2١‏ دولارا »>2 .)٠١٠١‏ 
لتقل إن سهم س س مسن انخفض إلى 18 دولارًا للحصة الواحدة والآن يساوي 
٠‏ دولار (18 دولارًا 6 .)٠٠١‏ يمكنك أن تشتري الحصص بسعر 18 دولارًا 
وتعيد الحصص المقترضة. وتحتفظ بالربح الذي يبلغ نقطتين أو ٠٠١‏ دولار. 
ملحوظة: قد يتحتم عليك دفع هامش سعر الفائدة على الأموال التي اقترضتها. 

وعلى الرغم من أن البيع على المكشوف يبدو إستراتيجية صريحة ومياشرة, 
فإن هناك الكثير من الأشياء التي تسير على نجو خط أً. أولا. عندما قشتري 
سهمًا بانتظار صعوده. فأكثر ما يمكنك خسارته هو كل شيء استثمرته في هذا 
السهم (أعرف أن هذا سبي للغاية) . على الجانب الآخرء عندما تبيع سهمًا على 
المكشوف؛ فيمكن أن تخسر أكثر مما استثمرته. ولهذا فقالبيع على المكشوف 
يذهلوي على مخاطرء وخصوصًا إذا لم تكن مدريًا. 

إليك مثالا آخر: لتقل إنك أخطأت وارتفع سهم س س س. مع كل نقطة يرتفع 
بهسا سس س سسىء تخسر ٠٠١‏ دولار. إلى أي مدى يمكن أن يرتفع سهم س س س6 
الإجحاية مخيفة ‏ مقدار لا حصر له. 

المشكلة في البيع على المكشوف أنه إذا ارتفع السهم» فإن خسائرك لا يمكن 
معسرها. ضع في اعتيارك أن أكثر من يتمتعون بخبرة في البيع على المكشوف 


١‏ الفصل التاسع 


متمرنون بما يكفي لتغطية ( غلق) مركز البيع على المكشوف الخاص بهم عندما 
يسير السهم في اتجاه عكس ما يريدون. ملحوظة: إذا قمت بالبيع على المكشوق: 
فمن الضروري أن تضع حدًا للخسائر المحتملة يقدر ب/ أو 24 باستخدام طليات 
وقف الخسارة. 

أعرف أشخاصا باعوا على المكشوف ٠٠١‏ سهم من صندوق استثمار متداول 
متعلق بالذهب (رمز السهم هو (1:1©): معتقدين أنه لن يرتفع أبدًا؛ حيث كان 
قد تم إقتاعهم بأن هناك مغالاة في سعر هذا الصتدوق الذي كان يتم تداوله 
بسعر ٠٠١‏ دولار للسهم الواحد. ريما كانوا محقينء لكن الذهب واصل الارتفاع, 
وخسروا في التهاية 8٠١ *٠‏ دولار عتدما ارتفع الصتدوق من ٠١١‏ دولار إلى ١8١‏ 
دولارًا. وهذا أمر مؤلم. 

ومن الواضح أنه عندما صار الألم كبيرًا تلغاية. قاموا بتغطية مراكزهم ( أي 
أعادوا شراء الضندوق بسعر أعلى بكثير ) ء وتكيدوا خسائر فادحة. في التهاية: 
هبط (511).: لكن ذلك كان بعد فوات الأوان بالتسبة لمعارفي؛ لأنهم كانوا قد 
أغلقوا مراكزهم بالفعل. 


تلميح: إذا كنت تعتقد اعتقادًا قويًا أن السوق (وليسن الأسهم الفردية) 
ستييظ: فأنا أعتعد اتةفمن الأقضل تك شراء صتدوق استماق 
متداول عكسي ( ستتم مناقشته يعد ذلك ) . وعلى الرغم من أن معظم 
المستثمرين يفضلون شراء الأسهم بانتظار ارتفاع أسعارها على البيع 
على المكشوفء فإن البيع على المكشوف هو إستراتيجية من المهم 
فهمها. 


وكذلك من المفيد الاستماع إلى الذين يبيعون على المكشوف. فكثيرًا ما يخدع 
على المكشوف المحترفون ماهرون في التشكيك في التصريحات ''الجيدة جدا لدرجة 


هل تريد أن تجني أموالا بسرعة5 إستراتيجيات التداول قصير الأجل ١‏ 


لكن في النهاية» يجب أن تفعل ما تعتقد أنه منطقي أكثرء ومبني على الدلائل» وليس 
على الآراء. 


البيع على المكشوف بياستخدام صناديق الاستتثمار المتداولة 


في الفصل السابقء شرحت كيفية الاستتمار في صناديق الاستثمار المتداولة. 
هناك ميزة أخرى لهذه الصناديق وهي أنه يمكنك استخدامها للبيع على 
المكشوف في السوق. فعلى سبيل المثالء إذا كنت تتوفع هيوط السوقء فاته 
يمكنك شراء صندوق استثمار متداول عكسيء والذي يتضمن سلة من الأوراق 
المالية تم بيعها على المكشوف. بعبارة أخرى. إذا هبطت السوق. صعدت 
صنفاديق الاستثمار العكسي. 

إحدى الأفكار أن تشتري صندوقًا عكسيًا ليست عليه مديونية ومصمم لتعقب 
مؤشر إس آند بي ٠٠ه‏ ل ل ري رن وام مي اجات ار 
أن تكون مضطرًا لتعلم كيفية بيع سهم فردي على المكشوفء. ستترك صندوق 
الاستثمار المتداول يقوم بالبيع عاد المكشوف نيابة عنك. إذا كنت تعتقد أن 
المؤشر سيهبط سعره. فإن صندوق الاستثمار المتداول العكسي سيكون خطوة 
منطقية. ونظرًا لآن صندوق الاستثمار المتداول متوعء فإنه أقل خطورة من بيع 
سهم فردي على المكشوف ( طائما أنه ليس صندوق استثمار متداول ذا مديونية 
عانية). 

على سبيل المشان: لتقل اتلك كتتقد أن هوشي امن آكن فى سرفيظ: أولاء يجب أن 
تكون لديك أسياب أساسية أو فنية وجيهة جعلتك تتوصل لهذا الاستنتاج. وتتلقى 
نصيحة من صديق أوقراءة مقالة مخيفة تحذر من حدوث انهيار للسوق ليس 

سييًا وجيهًا للييع على المكشوف. ومع ذلك, ا يا ا 

فيمكنك أن تبيع على المكشوف كل سهم في المؤشرء وهوما سيكون مكلفا 
للغاية:. لا سيما عدي سخظةا ودلا مرق أن شييع الأسنهة الموجودة في المؤشر 
على المكشوف. يمكنك أيضا شراء صندوق استثمار متد اول عكسي ليست عليه 


مد يود تنفك. 


- 


لنقل إنك اشتريت ٠٠١‏ سهم من صتدوق استثمار 1511/1/4, وهو معاكس 
لمؤشر راسل .75١ ٠١٠‏ إذا هيط سعر راسل 5٠٠١‏ . فإن 111041 سيرتفع (وفق 
علاقة ارتياطية حركية عكسية بمعدل ١‏ إلى ١‏ تقريبًا). على سبيل المثالء إذ! 
هبط راسل ٠٠٠١‏ بمقدار ١يزء‏ فإن 1611/1/1 سيرتفع بمقدار ./١‏ ويالعكسء إذا 
ارتفع راسل ٠٠٠١‏ بمعدل "/زء فإن 1817/11 سيهبط بمقدار "/ تقريبًا. يمكن 
أيضا أن تشتري المعاكمس لمؤشر إس آند بي 0٠١‏ (في بوصة نيويورك: 511) : 
والمعاكمس لمؤشر داو جونز (في بورصة نيويورك: 10)003), والمعاكس لمؤشر 
قاس اهميه +1 (بوويصية كيويوز ف 0880 


احتراس. أيها المشتري : الأسهم زهيدة السعر 


الأسهم زهيدة السعر عادة ما تكون الأسهم التي تباع بأقل من ” دولارات للسهم 
الواحد (مع أن هناك بعض التاس يعرّفون السهم زهيد السعر بأنه السعر الذي 
يباع بأقل من ه دولارات للسهم الواحد ) . ونظرًا لأن أسهم هذه الشركات الصغيرة 
عادة مالا تفي بالحد الأآدنى لشروط الإدراج في البورصات الكييرة: يتم تداولها 
في السوق الثانوية في بورصة ناسد اك. وهي أيضًا تسمى أسهم الأوراق الوردية, 
لآنه في مرحلة ما يتم طبع أسماء هذه الأسهم وأسعارها على ورق وردي. 
يتداول العديد من المستثمرين الأسهم زهيدة السعر لأن سعر السهم رخيص 
ويمكنهم تحمل شراء العديد من الآسهم. على سبيل المثال, ب١٠٠٠‏ دولار فقط» 
يمكنك شراء ٠٠٠١‏ حصة من سهم زهيد السعر بسعر ٠ , 5١‏ دولار للحصة الواحدة. 
إذا وصل سعر السهم إلى دولارء فستجني أرباحًا بنسبة .<2٠٠١‏ هذا هو الجمال 
الزائف للأسهم زهيدة السعرء وضي الواقعء السعر المتخفض عادة ما يكون وهمًا. 
على سبيل المثالء» يمكنك أن تشتري سهمًا زهيد السعر مقابل دولار وتشاهده 
يهبط إلى ٠ , 7١‏ دولار بعد عدة أيام. هذا يحدث طوال الوقت مع هذه الأسهم. 
فعلى أية حالء الأسهم زهيدة السعر رخيصة لسبب ما. وقد يكون ذلك السيب 
هو الإدارة السيئة أو عدم وجود أرباح أو ديون مرتفعة للغايةء لكن أيا كان السبب, 
عادة لا يوجد عدد كاف من المشترين ليرتفع سعر السهم. وحتى مع سعرها 
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المنخفضء حجم تداول الأسهم زهيدة السعر متخفض للغاية. على سبيل المثال» 
أسهم مثل آبل يتم تداول ملايين الحصص منه يومياء بيتما السهم الزهيد قد 
يتم تداول ٠١‏ آلاف حصة منه وأحيانا أقل. 

يتخصص عدد من المضاربين في هذه الأسهم» على الرغم من أن هنا يتطلب 
عقلية مختلفة. إلا إن هناك مشكلة واحدة: مع الاسهم زهيدة السعر ذات حجم 
الختداول العتخقطن. من السهل على شخص ما التلاعب بالسغن. خلاعي5 أجل: 
هذا يحدث؛. وبالأخص مع "الأسهم زهيدة السعر". إذا كان لديك سهم قيمته 
واحد دولار يتم تداول +٠٠‏ 6؟ حصة فقط منه في اليوم » فعندما يشتري شخص 
٠‏ آلاف حصة: فإن عملية التداول هذه من المحتمل أن تؤثر على السعر (وذلك 
أيضًا هو السبب في أن بعض الأثرياء يمضلون تداول الأسهم زهيدة السعر) . 

ونظرًا لحجم تداولها المنخفضرء تعد الآسهم زهيدة السعر هي الاستثمار 
المفضل لاشخاصى لا يتمتعون بالنزاهة يحاولون إقناعك بشراء سهم ليست له 
قيمة تقرييًا. وهم ربما يتصلون بك على الهاتف أو يبعثون برسائل بريد الكتروني 
أو ينشرون بيانات صحفية إيجابية هم من وضعوها على مواقع الإنترنت. 


ضيح ة: إذا ألح عليك شخص يبيع عبر الهاتف أو شخص غريب أن تشتري 
سهمًا زهيد السعرء غلا تنصت اليه. أنت ريما تسمع هذا :"أهلايا صديقي, 
تكلفة السهم ٠,٠١‏ دولار. يمكنك أن تشرى ٠٠٠٠١‏ حصة ب ٠٠١٠١‏ دولار. إذا 
ارتفع السهم إلى دولارء فستجني ٠١‏ آلاف دولار. كيف يبدو ذلك لك5 هل يمكنني 
إذن أن أعتمد عليك في شراء ٠١‏ آلاف سهم5 ثق بيء هذا السهم فرصة سانحة". 


يقع آلاف الأشخاص ضحية لهذا الاحتيال كل يوم ؛ وعادة ما يكون عن طريق 
البريد الإلكتروني. سماسرة الأسهم زهيدة السعر ماهرون في جعلك تث؟ تشعر بأنك 
ستفوت فرصة العمر إذا لم تشتر .في غضون الدفائق العشر التائلية. في الواقع, 
مزعي السحتيل أن بكرب البنهه هيد السعر من القاع أبدًا. وإذا كانت الأسهم 
بهذه الجودة. قلماذا يتصلون بك؟ ( هناك فيلم ممتع يسمى :1007 1901127 
يصف بعض الأساليب المستخدمة لإقناع المستثمرين الساذ جين بشراء الأسهم 
رز هيدداة السعر) . إذا كنت ميتدثًا ٠‏ فنصيحتي ألا د تتداول الأسهم زهيدة السعر. 


إذا كان لا بد أن تتداول اللأسهم زضبيد3 السعر 


بعد كل هذه التحذيرات: إذا كتت مصرًا على تداول الأسهم زهيدة السعرء 
اليك عدة إرشادات. أولا, تجاهل الضجة التي د ا 
الإلكتروني أو على مواقع التواصل الاجتماعي. طمن المؤكد تقرييًا أنها تحتوي على 
معلومات كاذية. بالإضافة إلى ذلكء العديد من نشرات الأسهم يتم الدقع لها من 

دل ره تو ميت السو 

إذا كنت ستستثمر في الأسهم زهيدة السعرء فاختر الأسهم ذات الأرباح 
الجيدة التي حققت مبيعات عالية على مدار آخر 07 أسبوعًا. إذا حققت ربحًا 
بلغ 25٠١‏ مثالاء بسرعة فإن هن! المكسب الذي يبلغ ١٠ل‏ يمكن أن يتبخر سريعًا. 
ركز فقط على الأسهم زهيدة السعر ذات حجم التداول الكبيرء على الأقل ٠١‏ 
آلاف سهم في اليوم. فالآسهم ذات حجم التداول الآقل لا تتمتع بالسيوئة الكافية 
ويسهل التلاعب بهأ. 

كذلك لا تستخدم أبدًا طليات سوق ملموسة لوقف الخسارة مع أسهم زهيدة 
السعر؛ لأنه سيتم تنفيذها بأسعار سيئة للغاية. استخدم طلبات وقف الخسارة أو 
تنييهات الأسعار. اكت محظوكنا (أواكتسيت الكثير من الخبرة) . فلا تكن 
طماعًا؛ بل حاول استخدام قدر صغير من المال لجني مال أكبر. تحظى الأسهم 
زهيدة السعر بسمعة سيئّة لسبب مأء وهي رخيصة الثمن لسبب ماء فاحترس 

إذا كان الفضول ينتايك وتريد الاطلاع على أسهم السوق الثانوية غير 
المدرجة؛ فقم بزيارة الموقع الإلكتروني 718/177.0116.00102. قبل أن تستثمر فضي 
أحد هذه الأسهم.ء اقرأ التحذير أدناه. 


تحدتير + مخططات الدعاية الكادّية 
إذا اشترد يت سهمًا بسيب نصيحة تلقيتها (وتحن جميعًا مذنبون عندما نكون 
ميتدثين ) 8 فريما تفع ضححية ة للدعأاية الكاذية. أولا. يحاول العاملون ضي الشركات 


الصغيرة التي تتداول خارج البورصة ( أي الأسهم زهيدة السعر) أن يقتعوا آللاف 
الأشخاص بأن الاستثمار في شركتهم هوفرصة "تأتي مرة واحدة في العمر". 


هل تريد أن تجفي أموالا يسرعة5 إستراتيجيات التداول قصير الأجل لحل 


يضحم المحتالون الاهتمام بالأسهم من خلال نشر رسائل إيجابية عير 
غرف الدردشة والظهور على التليفزيون والتحدث في الراديوونشر بيانات 
صحفية باعثة على التفاؤل بشكل مبالغ فيه. وقد تتلقى أحيانًا مكالمة هاتفية من 
سمسار. الفكرة هي التضحيم المصطنع لسعر السهم من خلال نشر أخبار كاذبة 
للأشخاصى الذين يشترون الأسهم في ذلك الحين. ويرتفع سعر السهم بسبب 
زيادة الشراء والمضاربةء وليس بسبب زيادة الارباح. 

وبيئما يرتقع سعر السهمء يستعد هؤلاء الذين يمتلكون معرفة حقيقية بالشركة 
للتخلصن من الاسهم. وبيئما يزداد عدد الأاشخاصبن الذين يشترون السهم» يبيع 
المطلعون على عمل الشركة كل حصصهم مقايل الحصول على ربح كبير. وضي 
النهاية. تظهر الحقيقة: ويهبط سعر السهم عندما يبيع عدد كبير من الأشخاص. 
خمن من الذي لا يزال يمتلك الأسهم التي لا قيمة لها تقرييًا في ذلك الحين5 أنت 
خمنت الإجابة - المستثمرون الساذ جون الذين اشتروا في أثناء هذه الضجة. 
كقد اعتقدوا على الأرجح أ السعر ممكن أن يرتفع: ولم يبيعوا أسهمهم . 

الدعاية الكاذبة هي إحدى أقدم الخدع وأكثرها فاعلية. وعادة ما تستخدم 
حيلة الدعاية الكاذبة على الأسهم زهيدة السعر التي تباع بأقل من دولار للحصة 
الواحدة لأنه يسهل التلاعب يهذه الأسهم. 

والآن بعد أن قرأت عن بعض الإستراتيجيات التي لا أوصي بهاء أريد أن أقدم 
لك إستراتيجيتين مفيدتين. إذا كنت مبتدمّاء فانتبه جيدًا وأنا أعرفك على 
مستثمرين أسطوريين: 'ويليام أونيل" و"جون بوجل". فإستراتيجياتهما مختلفة: 
لكن نتاتجهما واحدة. يمكنك استخدام إستراتيجياتهما لكسب الأموال. 

إذا كنت تبداً لآول مرة. خلا يمكن أن تخطي وأنت تتبع نصائحهما. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام 
أونيل وجون بوجل 


أسطورة وول ستريت ويليام جيه . أونيل 


قيل أن ننافش نموذج '"ويليام أونيل": لنناقش نظامًا استثماريًا تاجحًا قام 
بتطويره. 


تقديم 511/14 407ب 


إذا كنت ميتدنًاء فأنت تحتاج لطريقة منضبطة لاختيار الأسهم» وإحدى أفضل 
الطرق هي 51114 الثُن): وهي نظام استثماري يستقد إلى قواعد تجمع بين 
التحليل الفني والأساسي. قام "ويليام أونيل" - مؤسس وناشر صحيفة إنفيستورز 
بيزنس ديلي - بوضع نظام الاستثمار 51-11 041771 » الذي يتضمن عددًا من 
القواعد المهمة التي جعلت ملايين المستثمرين يسلكون الطريق الصحيح في 
السموة: 


رضريل 


١4‏ القصل العاشر 


كل حرف في 51111 411ل يمثل سمة أداء كانت تتمتع بها الأسهم الرابحة 
على مر التاريخ قبل أن تصل إلى أسعارها المرتفعة للغاية. ومن الناحية المتالية, 
السهم الرابح يجب أن يتمتع بكل هذه الصفات. وفقا لما كتبيه "أونيل" في كتابه 
الذي حقق أعلى مبيعات ([61+2577-1111©»ع1/1) كم[ءم31 :ز نر ددمل[ عع[هلر[ 1 نددن171. 
إليك السمات السبع لأداء الأسهم الرابحة في نظام 51114 0411): 


ل©: الأرباح والمبيعات ريع السنوية الحالية 

ك: الزيادات فضي الأرباح السنوية 

87: منتجات جديدة,. إدارة جديدة: مستويات عالية جديدة 
5: العرض والطلب 

ل: سهم رائد أم سهم زهيد 

7: اإلرعاية المؤسسية 

كمق: اتجاه السوق 


والآن» لنلق نظرة أكثر قريًا على هذه السمات. 


ل©: معظم الأسهم العظيمة أظهرت أرباحًا ومبيعات عالية قبل أن تطلق دورات 
الأسعار الخاصة بها؛ ولذاء طمن المنطقي أن تشتري أسهمًا تحقق زياد ات 
أكير عامًا بعد عام في الأرباح والمبيعات ربع السنوية الحالية: ويفضل 
أن تكون 256 أو أكثر. وكلما ارتفعت الزيادة: كان ذلك أفقضلء لا سيما 
إذا كان معدل النموهذا متسارعًا ( أي أنه يصبح أكير كل ثلاثة شهور) . 
في دراسات "أونيل": الأسهم التي تتمتع بنموقوي للمبيعات والآرباح ريع 
السنوية لديها إمكانية أعلى للنجاح. 

م: ركز على الأسهم التي حققت نمو أرباح سنويا على مدار الستوات الثلاث 
السايقة بنسية ه"”/ أو اكثر. 

7: ابحث عن الشركات التي قدمت منتجات جديدة أو غيرت الإدارة أو التي 
تقدم شيكًا جديدًا يميزها عن الشركات المناضة. بالإضافة إلى ذلك. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل كي 


في اتجاه أفقي أو تم تداولها على نطاق واسع) لبعض الوقت قبل أن تنطلق 
تتصل الى مستويات عالية جديدة للأسعار. 


5: تدور سوق الأسهم يأكملها حول العرض والطلب. ايحث عن الأسهم 


ر#: أ 


:7 


التي يرتقع سعرها بصورة مضطردة. وهي إشارة إلى أن المؤسسات 
الاستثمارية قد تشتري. يجب أن يكون حجم التداول على الأقل 724٠‏ فوق 
المتوسط عندما يخرج السهم من دمج أو نمط ثابت عتد القاع. بالإضافة 
إلى ذلكء ابحث عن الشركات التي تشتري أسهمها مرة أخرى وعن 
المديرين العاملين في المستويات العليا للإدارة: والذين يمتلكون بصورة 
ات كتير لد لي بو ل 

شكر أقوى الأسهم في مجموعة أو قطاع صناعي معين - الأسهم الرائدة. 
لا يوجد هناك سبب لشراء أسهم ضعيفة (الأسهم الزهيدة) لمجر لمحرة أ 
السعر أقل. وبالتحديد اشتر أقوى أسهم في السوق الجيدة (ما 56 
الفتيون سهيما 3 اقوة نسبية ). أت كريف الأسهم الراكدة في المجالات 
الأقوى. ويجب أن تكون لتلك الأسهم قوة سعر نسبية بسعر ٠١‏ دولارًا أو 
أكثر (إحصائية غير موجودة إلاطي جريدة إنفيستورز بيزنس ديلي) . 
اشتر الأسهم التي تمتلكها أيضًا المؤسسات الاستثمارية مثل صناديق 
الجما عاك والبحوك وضنتادرق لاقتناو المشترعه. والأسهم التى حطى 
بدعم مؤسسي قوي هي أسهم ذات سيولة: ولئذا من السهل الدخول فيها 
والخروج منها. وهي أيضًا أقل عرضة للتقلبات الكبيرة للأسعار من 
الأسهم التي يتم تداولها بشكل ضئيل. 


أمال : : راقب الأسعارومة, 7 بشرات حجم التداول لفهم مدى قوة وضعف السوق. ويما 


أن قللاا نه من كل أويعة أسهم عادة ما تنيع الاتجاه العام للسوقء من المهم 
جدا معرفة الوضع القائم في السوق الأوسع نطاقا. استخدم مخططات 
الأسهم والتحليل الفني في الفصل ؟١.‏ 


١‏ الفصل العاشر 


يعضى من القواعد التي وضعها "أونيل'" تتعارض مع الطبيعة البشرية. 
فعلى سبيل المثالء بعض الأشخاصن مهووسون بالشراء بسعر متنخفض والبيع 
بسعر عال. ففي النهاية. كل شخص يريد عقد صفقة ناجحة. لكن إذا اتبعت 
اسكرائيسية "اوثيل؟ هو سان صن سيب شراكك انهم شرعات تين كيمتها 

إذا نظرت إلى سوق الأسهم على أنها مزاد, فإن نصائحه حينئن تكون منطقية. 
عندما تهبط أسعار الأسهم التي كانت عظيمة: فإنها تهبط لسبب ما. يعتقد 
العديد من النامس أنهم يعقدون صفقة جيدة: لكنهم في الواقع يشترون بضاعة 
ضعيفة. فالبضائع التي يهبط سعرها يهبط لسيب ما. صحيح أن مستتمري القيمة 
المحترفين يستطيعون مع فريق من المحللين العثور على الصفقات الرابحة» لكن 
معظم المستثمرين الأفراد ليس لديهم الوقت ليكونوا مستثمري قيمة ويبحثوا عن 
أسهم شركات ذات توقعات رائعة يسغر منخفض. 

إذا كنت مستجدًا سوق الأسهم, فعليك أن تبدأ في مكان ماء ويعد نظام 11م© 
]5 مكانا جيدًا لتبدأ من عنده. أكثر ما يعجبني في نظام 5113/1 08117 هو أنه 
يدمج التحليل الأساسي مع الحليل الفني؛ ولذاء عندما تكون مستعدًا لشراء أسهم 
فردية. يمكنتك استخدام 51114 041737 لتكون متأكدًا من أنك تشتري أسهمًا قوية 
راكدة مع إمكانية تصاعد قيمتها. وتعلم تحديد السمات السبع للأسهم الرابحة 
يساعدك على تعلم تمييز أفضل الأمنهم عتدما تطلق زيادات في أسعارها. 

والآنء لدي مفاجأة مميزة؛ فلقد وافق السيد "أونيل" بكرم على إجراء مقابلة. 


تقديم ويليام أونيل 


بعد التحاق "ويليام أونيل" بالقوات الجوية الأمريكية؛ اشترى أول مجموعة أسهم 
له بسعر -00 دولار شققطء وهذا هو كل ما كان يملكه من مال في هذا الوقت. قام 
"أونيل" بتجرية عدد من الإستراتيجيات المختلفة؛ وفي البداية لم تسر الأمور 
على نحو جيد. في الواقع: استفرق الأمر منه سنتين ونصفا لمعرفة كيف يجني 
أموالاً في سوق الأسهم. وقد قضى ذلك الوقت في دراسة وتعلم كل شيء يستطيع 
دراسته وتعلمه عن الأسهم. وكان هناك الكثير من التجارب والأخطاء. 


المستثمران الأسطوريان: ويئيام أونيل وجون بوجل شن 


والكتب التي كان لها التأثير الأكبر عليه كانت من تأليف المضاريين المحترفيّن 
"جيرالد لوب " (/ه 10د 517 170151771201 -07/ 1830111 ©177) و "" جيسي ليفرمى , 
(7م1منرءم2) ع[ 510 ه زه 2©5:ء78©77:13:350). لقد ساعدت كتاباتهما '"أونيل 
على وضع ا من استراتيجياته. 

كن البداية, اشترى "أونيل" الأسهم الرائدة ضي السوق واعتقد أنه أحسن 
صتمًا . في في الواقح #كان كلما حققه هو أنه وصل لنقطة التعادل. هذا هو الوقت 
الذي حتنق فيه اكتشامًا مذهم كك : كان "1 ونيل" يعرف كيف يشتري أسهمًاء لكن لم 
تكن لديه فكرة عن توفيت بيعها. ولكي يعالج هذه المشكلة. وضع مجموعة من 
فواعد الييع. 

وفي عام 1577, أرشدته قواعد البيع الجديدة التي وضعها إلى أن يبيع كل 
شيءء وهذا ما فعله. وقد جنى القليل من المال من البيع على المكشوف. عتدما 
تغير مسار السوق في عام ١1937‏ استثمر كل نقوده (© آلاف دولار) . واقترض 
0٠‏ دولار أخرى. ورفع استثماراته من هآلاف دولار إلى ٠٠١‏ ألف دولار. اشترى 
"أونيل" بالمال الذي جناه مقعدا في بورصة نيويورك. 

وبعد بضعة عقود . أسس جريدة إنفيستورز بيزنس ديلي وألف كتاب 1/0 1701١:‏ 
كع اث :7 نرء تمل[ عع[مكنا. 


سفسير: هل هناك إشارات أخرى تبين متى يصل السوق إلى القمة5 هل تصرفت 
يومًا بدافع الفطرة6 

أونيل: أنت تبدأ في رؤية الأسهم الرائدة تتداعى وتبدأ في البيع بسعر منخفض. 
اذالم تستطع الأسهم الرابحة الصمود في السوق الحرجة. فهذه إشارة إلى 
الضعف. يجب ألا يتصرف المضاريون يدافع الفطرةء بل يجب أن ينظروا إلى 
ما ترشدهم إليه السوق والأسهم الفردية فيما يتعلق بالأسعار وحركة التداول 
والاساسيات. 


ستسمير: هل تغيرت أرقام حجم التداول مقد أ بيدأت الا عفان لأول مرة؟ 


م ١‏ الفصل العاشر 


أونيل: نعم»ء فلقد زاد المال في السوق وزادت الأسهم وزاد عدد المضاربين على 
ماكان الوضع عليه قبل عقود . لكن أنماط الرسوم البيانية تظل كما هي. ني 
السوق القوية المثالية؛ أنت تبحث عن أسهم للوصول إلى أسعار عالية جديدة 
بكميات كبيرة. يمكنك رؤية هذا الإجراء في الرسوم البيانية:ء وهو أمر حيوي 
لتحديد وقت أي استثمار. والسر هو أن تراقب ما تفعله مؤشرات السوق والآسهم. 
ستسير: كيف تجني أموالاً في أثناء فترات تصحيح السوقة 

أونيل: عادة ما يكون أكثر الأماكن أمانا خلال فترة تصحيح السوق هو الجلوس 
في صفوف المتفر جين محتفظًا بنقودك. لكن هناك إحصائية مثيرة للاهتمام 
بأن ”*// من الأسهم التي تحافظ على نمط ثابت عند القاع جيد خلال تصحيح 
ا ال اي و ا 0 

ولذاء على الرغم من أنك لا تريد أن تظل مستثمرًا في أثناء تصحيح السوق؛ لأن 
ثلاثة أرباع أسهم النمو تتيع اتجاه السوقء فإنها إشارة قوية 3 لراقب الأسهم التي 
تصمد في مواجهة هبوط السوق. 

سفسير: ما أكثر ما تعلمته من المضارب "جيسي ليفرمور"؟ 

أونيل: التهريم أو التوسيط لأعلى في السهم هو أحد المتاهج الرئيسية التي 
أتبعها. وما كان "ليفرمور" يعنيه هو أنك ترتيط بسهم شركة ما بأول عملية شراء 

لك. لكن إذا ارتفع السهمء فإنه يمكنك أن تشتري المزيد من الحصص فيه. 


سنسير: ماذا عن اتجاهات السوق؟9 

أونيل: عتصر اتجاه السوق في نظام 511141 04171 يساعد المستثمرين على رصد 
اتجاهات السوق المحورية. لا تستثمر في السوق الضعيفة؛ لأن الأسهم تعلق فضي 
تيار معاكس. لكن نظام 51:11 ال يعمل على إدخالك سوفا جيدة وييعث لك 
بإشارات عندما يحين وقت الخروج متها. 


سنسير: هل هناك أي مؤشر اقتصادي معين تراقيه؟ 

أونيل: بدلا من النظر إلى المؤشرات الاقتصادية الفردية: نحن ننظر إلى كيفية 
رد فعل السوق تجاه تلك المؤشرات. فعلى سبيل المثال: يمكن أن يكون تقرير 
الأجور الشهري محركا كبيرًا للسوق. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ١4‏ 


سنسير: ما الأشياء الأخرى التي يجب أن يقوم بها المستثمرون؟ 

اونيل: انجح إستراتيجية هي الإستراتيجية التي لها قواعد خالية من العواطف. 
هذه هي الطريقة التي يتجنب بها المستثمر التعلق بسهم ما. يحتاج المستثمرون 
إلى خطة قوية لإدارة أي سيتاريوقد يطراً أمامهم. العواطف يمكن أن تعوق 
إصدار احكام سليمة. 

سقسير: ما أهم درس تعلمته من برنارد باروخ"؟6 

أونيل: لا تخف من بيع سهم مرتفع والاحتفاظ بأرباحك - كان "باروخ" يفعل ذلك 
سفسير: إذا كان عليك أن تختار ثلاثة دروس للمستثمرين: فما هذه الدروس؟ 
أونيل: تعلم القواعد. تعلم أن تقراً الرسوم البيانية. ادرس أخطاءك. 

سنسير: هل هناك قواعد أخرى تعلمتها ليست مذكورة في كتابك؟ 

أونيل: قمنا مؤخرا بتحديث الكتاب ليشمل أيضنًا ١٠١‏ سهم رابح في شكل الرسم 
اليياني. هناك شيء قد يكون من الآهمية اليالغة دراسته بالنسبة للمستثمرين. 
بمجرد أن تعتاد قراءة الرسوم البيانية ورؤية الأتنماط التي تشبه الأسهم الرابحة 
الكبييرة. ستحسن من استتثماراتك. 


ولذاء لكي أجيب عن سؤالك بشأن إضافة شيء جديد ء هذا ليس نظامًا خاصًا 
بيء بل هو تحليل تاريخي يثيت كيف تحظى الأسهم بالأهمية والاهتمام وكيف 
يتم التعرف عليها وشراؤها من قبل المؤسسات. الأمر في الآساس هو مراقبة 
إجراءات السوق في أثناء حدوثها باستخدام نظام 51114 0411 كمرشد لك. 

وهذا لا يعني أن السوق ليست بها فروق دقيقة ‏ ولهذا السبب نحن دائمًا 
ندرسس الأسواق لرصد تلك الفروق الدقيقة. وهذا يعني - على سبيل المثال - أن 
ظروف السوق متفردة إلى حد ما كل عام: لكن القواعد العامة واحدة. 


سنسير: هل تقوم بيائتداول في صناديق الاستثمار المتداولة؟ 


أونيل: نحن نضع بعض الميزات الجديدة في هذا المجال بسبب الاهتمام 
يصنئاديق الاستثمار المتداولة. لكن أسهم التمو عادة ما تتفوق في أداتها على 
المتأاهج الاستثمارية الأخرى؛ ونت! فإن نظام 51111 الحهر) يعد دليلا ممتادًا 


للأسهم الفردية. 


ما تعلمته عن نظا مم 2أ ل /رلى /ارم 


بعد أن تحدثت مع السيد "أونيل" ودراسة نظام 51.134 0471: وضعث "7 قاعدة. 


.١‏ يجب أن تكون لديك مجموعة من قواعد البيع والشراء ويجب أن تلتزم 
يها. 

؟. يجب أن تحد من خسائكرك بمقدار محدد مسيقًا مثل 7 أو4/ أقل من 
السعر المدفوع في السهم ( بالنسبة ليء تكون النسبة في العادة 0/ز: 
كنبا خزيك أحيانا ) ,ماعوطة,مومة: تقل يكسازةصغيرة الآن أنتصل مرخ 
نخسا ة كبير 2 ةو ا هماد 

*. يرغب معظم الأشخاص في شراء أسهم بسعر أقلء لكنهم في الغالب 
يسعون خلف الأسهم الخاسرة. بدلا من شراء أسهم متجهة إلى الهبوط. 
اشتر أسهمًا في طريقها للصعود . وعلى الرغم من أن هذا يعارض الطبيعة 
البشرية ( الشراء بسعر عال والبيع بسعر أعلى) وأنك تدفع أكثر, فإنك 
تحصل على أسهم ذات جودة أعلى. ان هدقف لسن الشراع يا روصن معو 
أو تق آأذتئ سكوف 'لكن أن قغسر تشتري في الوقت المتاسب عندما تسنح 
لك أفضل فرصة للنجاح. لماذا تشت تشتري أسهمًا أرياحها ضعيفة وسعرها 
يتراجع؟ لا تشتر أسهمًا هابطة لمجرد أنها تبيدو رخيصة. '"أونيل" لديه 
قول آخر مبتي على أبحاثه: الأسهم التي تسجل ارتفاعات جديدة عادة 
ماتزداد ارتفاعاء بينما الأسهم التي تسجل انخفاضات جديدة عادة ما 
تزداد انخفاضا. 


المستكثمران الأسطوريان: وبليام أونيل وجون يوجل ١5١‏ 


4. احرصن على ألا تشتري سهمًا تجاوز - إلى حد كبير - نقطة شراته 
المثالية؛ وكن مستعدًا للبيعإذا بدأ هذا السهم في إظهار علا مات 
الضسق اذ | :دشل سوقا أوسع قسن يقدرة فسبحيس السر هو أن مسر 
سهما بالسعر المناسب بينما يخرج من نمط ثابت أو أي نمط رئيسي آخر 
على الرسم اليياني. هذا السعر المناسب هوما يسميه "أونيل" "'نقطة 
محورية" أو نقطة الشراء المتالية. 

ف الااضيع كليفاسهم إذا هاضق الحركة الميدكية: تكن ابسف يدلا مرخ ذلك 

:. عن اسم نمو أخرى. 
شتر أسهمًا تقود مجالاتها أو قطاعاتها. اشتر أفضل الأسهم. 
ا دوة ستعير الكدراد بمقدار لا أو28 أو 
يظهر إشارات تحذيرية أخرىء قم ببيعه. بعضن الناس يفعلون العكس؛ 
حيث يبيعون أسهمهم الرابحة ويحتفظون بأسهمهم الخاسرة ‏ وهذا 
خطأ عظيم. 

4 اشتر أسهمًا ذات ملكية موؤسسية متزأيدة. 
بدلا من التوسيط للأقل (شراء المزيد من حصص الأسهم الهابطة) , 
فم برفع المتوسط: إذا ارتفع سعر السهم بعد شرائك الميدتيء ففكر فضي 
شواغ الصزمت: 

.٠‏ عندما يكون هناك الكثير من الضجة حول سهم ما ويحظى بتغطية ضي 
كل النشرات الإخبارية:ء فهذا في الغالب هو الوفت الذي يتعين عليك ان 

.١‏ الأرباح مهمة للغاية, والأرباح الإيجابية قد تجذب المشترين من مختلف 
المؤقسساتء وهو بدوره قد يزيد سعر السهم. كلما كبرت الزيادة: كان 
ذلك اسل 

. اذا اشتر يت سهمًا وارتقع بئسية تزيد على 2٠‏ في أقل من ثلاثة أسابيع, 
طاستففل ين لد ثماننة أسابيع على الأقل من تاريخ شرائكك الأصلي له - 
إلا إذا بعث بإشارات بيع صريحة. مثل تلك الأسهم الرابحة هي الأسهم 
التو سكن أن كحت مالا قرا سن وواتها: 


/اأ. 


0 
.7 


الفصبل العاشر 


صخ اله 


اللا قدو أسنهمًا أت سعر متكمكن: 
. استخدم التحليلين الأساسي والفني. 
. إذا تباطأ معدل نمو أرباح الشركة أو مبيعاتهاء فهذه إشارة إلى الضعف. 
. احرص على أن تظل الخسائكر صغيرة. واسمح يمكاسب كيبيرة عندما 


يراهن بعض الناس على سهم يتشبثون به بشكل فيه عتاد إلى أن يخسروا 
كل أموالهم أو معظمها؛ لأنهم يرقضون التصرف وقق إشارات البيع أو 
عندما تكون السوق الأوسع تمر بفترة تصحيح. إذا تمكنت من قراءة 
الرسوم البيانية: فإنه يمكنك تحديد توقيت دخولك السهم لزيادة قرص 
شراتك بالسعر المثالىي. حاول تحديد الوقت المناسب للبيع؛ فوهذا يزيد 
إلى حد كبير من فرص نجاحك . 


. التنويع يبدو حِيدًاء لكن "أونيل" يقول إن ستة أو سيبعة أسهم كافية. 


ويعتمد العدد على كمية المال التي لديك لتستثمرها. وعلى القدر نفسه 
من الأهميةء كم عدد الأسهم التي يمكنك مراقبتها مراقية فعّالة5 مفتاح 
التنويع الملائم هو ألا تمتلك عددًا كبيرًا للغاية من الأسهم وتفقد التحكم 
في قدرتك على تعقبها. 


5 نسبة السعر إلى الأرباح مكرر الربحية هي عادة جزء من أبحاث مستثمر 


القيمة. لكن الدراسات أظهرت أن معظم الأسهم الرابحة الكبيرة لديها 
مكرر ربحية عال قبل تحقيق زيادات كبيرة في أسعارها. 


. خلال السوق الهابطة:؛ وامكث في مقاعد المتفرجين (أو بع على 


المكؤروف ا 

عندما تيدأ الأسهم الرائدة في الترنح: راقب الوضع جيدًا. 

لا تشتر خلال مرور السوق بفترة تصحيح؛ لآن معظم الأسهم التي 
تخرج من القواعد أو تحاول إطلاق زيادات جديدة خلال السوق الهابطة 
تجد صعوبة في الصعود. بيتما يفقد الآخرون الكثير من أموالهم في 
السوق الضعيفة؛. ابحث عن أقوى الأسهم التي تشكل أنماطا ثابتة قوية. 


المستثمران الأسطوريان: وينليام أونيل وجون بوجل ١#‏ 


صعودي جديد للسوق. 

”. في المراحل المتأخرة من السوق الصاعدة. حتى الأسهم القائدة في 
السوق تفقد زخمها وتنهار. وقد يكون هذا إشارة تحذيرية تئذر بانتهاء 

0 أظهر التاري ا المنتعشة تدوم من سنتين لأريع سنوات: 
وعادة ما تتبعها سوق هابطة أو ركود. 

0" انتيه دائمًا إلى السوق الكلية وما إذا كان صاعدة أم هايطة. 

1". راقب مقدار الهبوط والصعود عن قرب. اذا ارتفع السهم بعقد از هاكل: 
هذه إشارة أيجابية. وعلى التقيض.: إذا هبط السهم هبوطا حادًا بمقدار 
كيير: فهذه اشارة ستبية. 


تقديم جون يوجل 


لدي مفاجأة أخرى؛ فلقد وافق "جون بوجل" أيضًا على التحدت إليّ عن سوق 
الأسهم. 

'"جون يوجل" هو مؤسس ورئيس مجلس الإدارة لشركة فانجارد جروبء والتي 
أسسها في عام 191/4 وهو أيضا مؤلف عشرة كتب» منها /82001 111112 ©1711 
:611 ©5715 000711711011 097 ( دار نشر وايلي ) و 012 ©5215 0771771011) 
5 11:71 (دار نشر وايلي). وهو مناصر يقوة للاستثمار طويل الأجل في 
صناديق الاستثمار المشتركة المرتيطة بالمؤشرات. 


سنسير: متى خطرت لك فكرة شراء أسهم المؤشرات لأول مرة8 

بوجل: يعود الآمر إلى عام :156١‏ عندماأ كنت في جامعة برنستون. فقد كتبت 
أطروحة التخرج عن مجال صناديق الاستثمار المشتركة. وقد قمت بفحص 
العديد من الصناديق ودرست يياناتها. واستنتجت من أبحاقي - التي أعترق 
بأنها كانت سطحية إلى حد ما - أنه من الصعب. إن لم يكن من المستحيل, 


١5‏ الفصل العاشر 


بالنسبة لصناديق الاستثمار المشتركة أن تتفوق باستمرار على مؤشرات السوق. 
ومن هنا يدأ الأمر بالنسية لي. 

سنسير: كيف أسست أول صندوق مؤشرات في شركة فانجارد؟ 

بوجل: عتدما تأسست فاتجارد في عام 1417/4: كنا في موضع مثالي لتشكيل أول 
صندوق مؤشرات في العالم. وقد الهمتى مقال تقر فى عساد 4 في دورية 
جورنال أوف بورتفوليومانجمقت كتيها عالم الاقتصاد "يول سامويلسون": والذي 
كان أحد أعظم علماء الاقتصاد في القرن العشرين. وقد تحدى "يول" 5 شتخص 
يجد "دليلاً دامغًا" على أن المديرين النشطين يمكنهم هزيمة السوق» ونادى 
بإنشاء صندوق للمؤشرات. وفي عام 1576 كان أول قرار كبير متعلق بالعمل 
لي في فانجارد هو تأسيس أول صندوق استثمار مشترك متعلق بالمؤشرات في 
العالم» وكان د. "سامويلسون" أكبر الداعمين لي. وقد عقب على ذلك بكتابة 
مقالة من أربع صفحات في مجلة نيوزويك . والتي قال فيها إن الله قد استجاب 
لدعواته. وقد كان من المهم بالنسبة لي أن أحظى بهذا الدعم. 

سنسير : هل سار مجال صناديق الاستثمار المشتركة على خطاك© 

بوجل: ليس في اليداية. لقد كان هناك ملصق منتشر في وول ستريت مكتوب عليه 
"صناديق المؤشرات غير أمريكية""! لم يفهم مجال الصناديق المشتركة لماذا 
يريد أي شخص أن يكون ذا مستوى متوسط. بالإضافة إلى أن معظم العاملين 
في المجال لم يكونوا يسعون إلى تقليل التكلفة على المستثمرين:ء بل كان هدقهم 
زيادة عاكتدات شركات إدارة صناديق الاستثمار المشتركة من خلال جمع الأصول 
وزيادة الرسوم. ولم تبداً صتاديق المؤشرات في النمو إلا بحلول تسعينيات القرن 
الماضي. 

سنسير: لماذا يروقك ريط الصتاديق بالمؤشرات5 

بوجل: صناديق المؤشرات تلغقي الثفقات من النظام وتضمن حصول المستثمرين 
على حصتهم العادلة من عائدات سوق الأسهم. هذا أمر بسيطء غير أنه قد يكون 
فملا ليغطن الأشخاضص. 


سنسير: ما رأيك في صناديق المؤشرات المتداولة في البورصة؟ 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ه ١‏ 


بوجل: لا أعرف ما إذا كنت موافقًا أم غير موافق عليها. إذا كنت ستشتري 
صندوق استثمار متداولا مثل (500 5285 ح[(521) /57 أو -10 لتقناعصة7؟) 51711 
(811 أععامة24 علءه]5 121: فليس هناك سيب يمنعك من الاستثمار طويل الأجل. 
كلفة الاحتفاظ يدوق اسمان مختداول وها أظلى عليه صتدوق مؤشرات 
تقليدي هي تقرييًا واحدة. الفرق أنه مع صتدوق الاستثمار المتداول: يمكتك أن 
تتداول طوال اليوم. وهو ما لا يمكنك القيام به مع صندوق مؤشرات تقليدي؛ ولذا 
يجب أن نطرح على أنفسنا هذا السؤال: هل ذلك فرصة أم لعنة؟ أنا أقول إنها 
لعنة ‏ فكرة التداول ''طوال اليومء في الوقت الفعلي" هي فكرة سخيفة. 

سفنسير: ما رأيك فضي صناديق الاستثمار المتداولة؟ 

بوجل: من حيث الأساسء: صناديق الاستثمار المتداولة التي لها قاعدة عريضة لا 
يأمن بها طالما أنك لا تتداوئها. لكنها يتم تداولها كثيرًا من قبل المؤسسات ضي 
الأسامسى. لكن المؤسسات لها طبيعة مختلفة؛ فهي عادة ما تضارب على تغيرات 
السوق وتريد تعرضنًا مؤقنًَا للسوق. في رأيي. صناديق الاستثمار المتداولة هي 
أعظم ابتكار تسويقي خاص بصناديق الاستثمار المشتركة في هذا القرنء: لكنني 
أشك فيما إذا كانت ابتكارًا استثماريًا جيدًا أم لا. من سوء الحظ أن العاملين 
في مجال التسويق لا ييالون ما إذا كانت صناديق الاستثمار المتداولة جيدة 
للمستثمرين آم لا. 

سنسير: هل هناك مشكلات أخرى في صناديق الاستثمار المتداولة؟ 

بوجل: إحدى المشكلات هي أن الناس يمكن أن ينتقلوا من التركيز على صناديق 
استثمار متداولة ذات قاعدة عريضة إلى صتاديق استثمار متداولة مضارية ات 
مديونية تبلغ ثلاثة أضعاف. وأسمي هذا الأقلية المجنونة. فهناك الكثير من 
المخاطرة. وهي صناديق غير منوعة. صناديق الاستثمار المتداولة غير المنوعة 
هذه لذي | عجواكسن مقلعة والمضاوية لا أحب آنا منها: 

سنسير: أنت تؤمن إيمانًا قويًًا بالاستثمار طويل الأجل. ماذا إذا رأيت سومًا هابطة 
قادمة5 هل يجب أن تظل محتفظا بالأسهم؟ 


1.5 القصيل العاشر 


بوجل: نعم. أولا. يجب أن تكون أسهمك منوعة تنويعًا جيدًا وتخصيص أصولك 
يجب أن يكون صحيحًا. 2١‏ أسهمًا و0١:‏ ل سندات هونسبة جيدة للبدء من 
عندها. إذا رأيت بوادر سوق هابطة. فعليك أن تخرج من السوق وهي في حالة 
ذروةء وتعود عندما تصل الى أدنى مستوى لها. لكني لا أعرف أحدًا يستطيع أن 
يخبرك على وجه الدقة متى يحين موعد السوق الهابطة. وأنا بالتأكيد لا أستطيع 
أن أخبرك متى ستنتهي. وضكةاء نحي أن فقون مما بكل تأكيد. واحتمالات حدويث 
ذلك صغيرة للغاية: ما يحتم عليك الالتزام بخطة الاستثمار طويل الأمد. إنها 
لنصيحة جيدة أن تخبرني متى أتخلص من الأسهم قبل السوق الهابطة: لكن هل 
يمكن أن تخبرني متى يحين وقت العودة5 أعتقد أن المستثمرين يجب أن يظلوا 
في مسارهم سواء كانت السوق هابطة آم لا. لا تحاول أن تكون أذ كى من السوق. 
ستسير: ماذا تقترح؟ 

بوجل: لاتبال كثيرا بالتقلبات اليومية لسوق الأسهم. إذا كانت لديك محفظة 
استثمارية منوعة ذات تكاليف منخفضة: فابق في مسارك. أجلء أنت ريما ستكون 
محقا إذا خرجت من السوق وهو مرتفع وتعود عندما يصل لأدنى هبوط له لكنني لا 
أعرف شخصًا فعل ذلك في الواقع» ولا أعرف شخصًا يعرف شخصًا آخر فعل ذلك. 
مقشير: لماذا يجب أن يندأ الشخصن يصشاديق المؤشراكة 

بوجل: إذا تخرجت في الجامعة واستطعت وضع مائتي دولار في صندوق مؤشرات. 
وهو الاختيار الوحيد الذكيء. ستتعتلم كيف يعمل السوق» وستتعلم ما يحدث عتدما 
ترتضع وتهيط الاسعار. وستتعرف على حكمة إستراتيجية الاستثمار طويل الاجل. 
لا تحاول أن تربط نفسك بالحالة الآنية للسوقء لكن التزم بإستراتيجية استثمار 
منضبطة طويلة الأمد. استثمر مأ يمكنك توفيره كل شهرء ولا تقلق يما تفعله 
الوق الاهه »عت ساكناتي السوق كناتى هيوطا يمقوان +76 يضباب التاين 
بالذعر ويفكرون في الخروج؛ فتقودهم عواطفهم إلى الاتجاه الخطأ. لا سقط 
في ذلك الفخ: بل واصل الاستثمار كل شهر وحسب دون أن تقلق من الحركة الآنية 
لأسعار الأسهم. انظر وحسب إلى البيانات ربع السنوية: وعلى مدار عمر الاستثمار 
ستكون راضيًا بشكل كيير عن عاتداتك. وسترى أنك نجحت أكثر بكثير من معظم 
الأشخاص الآخرين الذين تركوا عواطفهم تستحوذ عليهم وتتال منهم. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أوتيل وجون يوجل ١1‏ 


سفسير: هل يجب أن أبيع في وقت من الأوقات؟ 

بوجل: بالتدريجء. عندما تدخل الثلاثينات والاريعينات من العمر وتديك المزيد 
من المال على المحك. يجب أن تيدأ ضي تنويع بعض من أصولك في صناديق 
مؤشرات الأسهم. أنت تريد أن تغير توزيعك لللآأصول بشكل متدرج من خلال 
تقليل مركز أسهمك. وتعزز مركز سنداتك. وعلى مر التاريخ: تجلب صناديق 
مؤشرات الآسهم بوجه عام أرباخًا أعلى من صتاديق مؤشرات السندات: غير أن 
الحال لا تكون دائمًا كذلك. 

سفسير: هل يجب على المستثمرين شراء الأسهم الفردية والاحتفاظ بها 
بورحال: إذا كنت أحد مؤلذء الأشخاصن المحظوظين الثادرين الذين يعرقون 
كيف يختارون الأسهم الرابحة. فيجب عليك يكل تأكيد أن تشتري أسهمًا جيدة 
وتنسى صناديق المؤشرات. لكني لا أعرف كيف تفعل ذلك. التاريخ واضح جدًا 
في مسألة أن ما نعتقد أنها أسهم جيدة في الكثير من الحالات يتضح أنها أسهم 
كارثية. انظر إلى الأمر يهذه الطريقة: الناس يحيون المغامرة: والمستثمرون 
ليسوا استثتاءً. المنهجية في وول ستريت هي نفسها في لاس فيجاس. أنت تراهن 
على الأحمرء وآخرون يراهنون على الأسودء لكن على المدى الطويل» تريح صالة 
المراهنات فقط. وول ستريت هوموزع الورق في المتتصف الذي لا ييالي يمأ 
تفعله طالما أنك تفعل شيقًا. 

سنسير: ماذا عن المستثمرين الذين تعتقد أنه يمكنهم هزيمة السوق؟ 

بوجل: أولا. يجب أن تؤسسس محفظة استثمار طويل الأجل بها مزيج ملائم من 
صناديق مؤّشرات الآسهم والسندات. هذا هو حساب أموالك الجدي. هذا 
هوالمال الذي تحتاج إليه للتقاعد. وهويجب أن يكون من ٠١‏ إلى 50 من 
اصولك القايلة للاستثمار. من الممل جدا مراقبته: لكنه مهم عندما تكون 
جاهرًا للتقاعد. خن اله “ الأخرى من أصولك واستخدمها ك "مال هزلي". وأنا 
أنصح يإنشاء حساب متفصل لمالك الهزليء ويمكنك أن تقوم بالتداول في ذلك 
الحساب فيما تريد. بعض الأشخاص لديهم غريزة المجازفة: وفي هذا الحساب 
بمكنك أن تقوم بتداول الأسهم الفردية. يعد خمس سنوات. راجع عائداتك وانظر 


م4١‏ الفصل العاشر 


ما إذا كنت قد تغلبت بالفعل على السوق أم لا. هل فعلت ذلك5 أعتقد أن احتمال 
تحقيقك ذلك ئيس صفرّاء انما ١‏ أو ٠‏ 


سنسير: لماذا لا يشترى الجميع صناديق المؤشرات5 

بوجل: فكرة صناديق المؤشرات معارضة للحدس بشكل ماء وهي فكرة أنه لا 
يستطيع أحد أن يتفوق على المؤشرات بشكل مستمر. إذا قال لك بائّع أنه يجب 
الاتصموق هواء منافيق المؤفس اك واث صتدوقة أمصيل» فس يكون من الحيم 
مقاومة ذلك. لكنه لا يخيرك بأن العديد من شركات الصناديق النشطة تغير 
المديرين كثيرًا. عندما تدرج كل النفقات الإضافية التي تتكبدها كل الصناديق 
التي يديرها مديرون نشطون: فما احتمالات تفوق مديري كل هذه الأصول على 
السوق؟ أنا لا أقول صغرّاء لكن ربما١ .2-٠ , ٠٠٠‏ لكن مديري الأصول هم مسوقون 
عظماء. ولا يركزون إلا على الصناديق التي تتغلب على السوق. 

سنفسير: ما نصيحتك الأخيرة؟ 

بوجل: على المدى الطويل»؛ عاكد الاستثمار يحركه الاقتصاد. وليس العاطفة. 
تزداد قيمة الشركات مع الوقت من خلال مدفوعات الأرياح الموزعة ونمو 
المعانسب الفشخفضة. وغل العدى الطويل خواء عاكد ات موق الأستهم صتاوى 
عاكدات الشركات. أما على المدى القصيرء قيصعب التكهن بالنتيجة. تمسك 
بالاستثمار طويل الأجل: واستمتع بالعاكدات التي تربحها الشركات الأمريكية 
وستستمر في ريحها. 


ساحران آخران في وول ستريت: 
وارن يافيت وبيتر لينش 


"ويليام أونيل" و"جون بوجل" مستثمران معروفان. لكن هناك مستثمرين 
آخرين وصلا لمكانة أسطورية. الأول معروف لمعظم المستثمرين وهو"'وارن 


بافيت"'. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ١‏ 


وارن يافيت 
إذا سألت المستثمرين المحترفين عن اسم أعظم مستثمر على مر العصور, 
فسيقول معظمهم على الأرجح إنه الملياردير "وارن بافيت". وهو مشهور 
يكونه الركيس التنفيذي لشركة بيركشير هاثاواي: وهي شركة تمتلك أو لديها 
استثمارات كبيرة في عدد من المشاريع التجارية. منها شركات تأمين ودور 
نشر وشركات صناعية. 

"بنيامين جراهام" - مؤلف كتابين كلاسيكيين قيمين عن الاستثمار 
كة كنر47:1 :5602/1731 والذي تم نشره لأول مرة في عام 14 157. و -أء1711/ 
51407 22111 11. كان صاحب تأثير على "بافت" ضي أواكل حياتة. وعمل 
"بافيت" لدى "جراهام" لاحقًا في شركة ''جراهام" للسمسرة: فتعلم من 
الأستاذ كيفية إدارة المحافظ الاستثمارية واختيار الأسهم القيمة. 

أدخل "'بافيت"' عددً! من التعديلات الناجحة على إستراتيجيات "جراهام" 
الأصلية. وهويستخدم القيمة الدفترية للسهم مكرر الربحية وعائدات الأرباح 
الموزعة:, بالإضافة إلى إجراءات أخرى تلحساب القيمة العادلة للشركة. وهو 
يمن بشراء شركة بأقل من قيمتها والاحتفاظ بسهمها بصبر لأمد طويل. 

يؤمن "بافيت" إيمانًا قويًا بشراء أسهم الشركات البسيطة التي يمكن 
فهمها. ولهذا فقد تجنب الاستثمار في أسهم الإنترنت؛ لأنه لم يستطع تحديد 
قيمتها الحقيقية. معظم شركات الإنترنت لديها القليل أو تنعدم لديها الأرباح 
ونسب سعر إلى أرباح مرتقعة. عندما كانت أسهم الإنترنت تتمتع بشعبية كبيرة 
( خلال تسعينيات القرن الماضي) . سخر العديد من المحترقين من "'يافيت" 
لعدم استثماره في هذه الشركات. لكن بعد استقراء الأحداتء كان "بافيت" 
محمًّاء وتجنب إخفاق أسهم الإنترنت. 

يعرف عن "بافيت" الأمانة والتحلي بحمس الدعابة. وقد كان من أوائل 
من أشاروا إلى أنه يجب أن تحذر من الاستثمار في شركات تمارس ألاعيب 
محاسبية عندما تستخدم خيارات الأسهم لتعويض الموظفين. 

لقد حاول العديد من الأشخاص محاكاة الإستراتيجية الناجحة للاستثمار 
طويل الأجل الخاصة ب "بافيت". وهناك العديد من الكتب الممتازة التي تم 


١ 


القصيل العلاشين 


بالنسبة للعديد من المستثمرين هو تعلم كيف تقيم مشروعًا تجاريا - وهو شيء 
تعلم "بافيت" القيام به بعد أمد طويل من النجاح الاستثماري. 


المستثمر الأسطوري ييتر ليتش 
قام ''بيتر لينش" بإدارة صندوق فيد يليتي ماجلان الذي يبلغ رأس ماله مليارات 
الدولارات, والذي كان متوسيط عائده السنوي ؟ و5 3 تقريبًا على مدار ما يزيد 
على ٠٠‏ سنة؛ وهو أفضل رقم حققه مدير صندوق استثمار مشترك في التاريخ. 
وهدا 55 أسياب وصول "لينش” لمكانة أسطورية. 

صاغ "ليتشسى" عبارة "استثمر فيما تعرفه"؛ وهي تشير إلى أن يستثمر 
الناس في الشركات التي يعرضونها . وهويقترح أيضا أن يذهب الناس إلى المول 
أومكان العمل ويلا حظوا ما يشتريه الناس والمتاجر التي يترددون عليها كثيرًا. 
وفأل إن هذه طريقة ممتازة لحصول المستثمرين على أفكار عن الأسهم. 

قام "لينش" بتأليف ثلاثة كتب حققت أعلى المبيعات:.:182:7 10 1.077 
و5124 [أه 17 :ه صنا ©0202 واء516 17 86211718 . وتم نشرها جميعًا من 
خلال دار نشر سايمون أند شوستر. يوصي "لينش" في كتبه بتجاهل حالات 
الارتفاع والانخفاضصى قصيرة الأمد للسوق والتركيز على إيجاد الشركات 
التناجحة د - من المرجح أن 0 المدكى 0 0 0 
شركة. ومن ثم إذا ات اماه 6ه 1 : 
هتاك ارتباط طردي بنسبة ل م 

بالنسية ل 'لينش". السر في أن كمون مسة هرا تاجحًا هو اليحث عن 
ايو د ا 0 ومتفوقة ا ا 
التي لها واخمات يمانت ٠‏ وقد كان من أواكل لسري مس ون ارد 
ودائكن دونتس وستوب آند شويب. ٠.‏ وقد حققت أسهم الشركات الثلاث جميعًا 
نتائج جيدة للغاية. وكانت مجزية لمستثمريها. 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل ١6‏ 


معروف عن "لينش" أنه يقوم بزيارة الشركات التي يمتلك أسهمها. فعلى 
سبيل المثالء. كان يذهب الى تجار السيارات لتفقد سياراتهم والشاحنات 
الصغيرة لمعرفة الشركات التي لديها أفضل منتجات. بالنسية ل "لينش". 
معرضة سعر السهم ليست على قدر أهمية معرفة تاريخ الشركة ومعرفقة 
أساسيات الشركة. 

ينظر "لينئشصل"' نظرة فاتمة إلى هؤلاء الذدين يستخدمون السوق للمقامرة 
والمضاربة. قال لي "لينش" في مقابلة: "السهم ليس ورفة يانصيب". 

وهو أيضًا لا يضع تنيؤات بشأن سوق الأسهم. يقول ''لينش": "أود لو أعرف 
ما سيحدث في المستقبل. بل في الواقع. لقد كنت أحاول معرفة ما سينشر في 
جريدة وول ستريت جورنال في العام التالي على مدار الستوات الأربعين سنة 
الماضية. وكنت سأدفع دولارًا إضافيًا مقابل هذا. ليست لدي فكرة عما سيفعله 
السوق على المدار السنة أو السنتين التاليتين". 

يتعامل "لينثشى" بتجاح مع فترات تصحيح السوق. بما هي ذلك السوق 
الهابطة. عندما تهبط السوق يمقدار ٠١‏ إلى 276. "'إذا فهمت الشركات التي 
تمتلك أسهمًا فيها ومن مناضيها. فأنت في وضع متوازن: ولن تصاب بالذعر 
إذا هبط السوق وهبط السهم. أما إذا كنت لا تفهم ما تمتلكه ولا تفهم ما تقوم 
به الشركة وهبطت بمقدار النصفء. ضما الذي يجب عليك فعله5 إذا لم تكن قد 
قمت بالأيبحات اللازمة. فإنه يجدر بك الاتصال بالخط الساخن لأحد مراكز 
الدعم النفسي وتطلب منهم نصائح عن الاستثمار". 

ووفمًا ل "'لينش"؛ توجد دائمًا فرص في السوق إذا < ت الوقت الكافضي 
للبحث عنها. وهو يعتقد أنه يجب أن يتحلى الناس بفهم أساسي لكيفية عمل 
الأسهم. وهي نصيحة يجب أن تنقلها لأولادك. 


المضارب جيسي ليفرمور 

بو ءِ ع ع 

يعد المضارب "'جيسي ليفرمور" أسطورة أخرى من أساطير وول سترت. والذي 
يعرف العديد من المستثمرين مناقيه. رؤيته للسوق مناقضة تمامًا لرؤية "وارن 
بافقيت" و"بيتر لينش". فبدلا من الاحتفاظ بالأسهم على المدى الطويلء قام 


١65‏ القصل العاشر 


بالمضاربة على حركات الأسعار قصيرة الأمد للأسهم. كانت سوق الأسهم 
مثل الغرب الجامح في أواخر القرن التاسع عشرء واستفل "ليفرمور" عدم 
وجود قواعد وقوانين. ومع ذلك فإن جوهر سوق الأسهم هوتقرييًا كما كان 
في عصر "ليفرمور". 

ليس هناك شك في أن "جيسي ليفرمور" كان من أنجح مضاربي الأسهم. 
وعنتدما كان لا يزال مراهقاء ترك "ليقرمور" المدرسة ليصيح "'صبي 
اليورصة" لشركة سمسرة أسهم (قبل أجهزة الكمبيوتر. كان صبيان البورصة 
يقومون بتحديث أسعار الأسهم والسندات يدويًا على سيورة كبيرة). 

قصة حياة "جيسي ليفرمور" والدروس التي تعلمها عن الحداول يمكن 
إيجادها في كتايه 022772107 ع[ع510 ه [ه كءء :عه 1627:17:15 والذي مشر للأول 
مرة في عام 1977 . وعلى الرغم من أنه قد تم تقديم الكاتب على أنه "إدوين 
لوطيمر". لكن الأغلبية تعتقد أن ''ليفرمور" هومن ألف الكتاب ينفسه. ولا يزال 
هذا الكتاب من أشهر وأقيم الكتب التي ألفت عن المضاربة في سوق الآأسهم. 

يشتكي "ليفرمور" (متحدثا من خلال شخصية خيالية تسمى "لاري 
ليفينجستون" ) من كيف أنه ارتكب سلسلة من الأخطاء التي كلفته أموالاء لكنه 
لم يفقد كل امواله (في البداية). كانت خسائره مؤلمة:» تكنه تعلم منها. يقول 
'"ليفرمور": "ليس هناك شيء مثل خسارة كل ما تملك هي العالم لتعليمك ها 
يجب ألا تفعله. وعندما تعرف ما يجب ألا تفعله كي لا تخسر أموالاء تبدأ ضي 
تعلم ما يجب أن تفعله لتربح". 

بعد أن أفلس "'ليفرمور'"' ثلاث مرات في أقل من ثلاث سنوات: توصل لهذه 
التنصيحة: "يعد الإخلاس مؤسسة تعليمية فعالة للغاية". وقال إنك لا تتعلم 
سوى القليل من الفائزين لأنهم يهتمون بأنفسهم» لكن الخاسرين يعلمونك 
دروسًا تدوم لآخر العمر. المفتاح هوألا ترتكب الخطأ نفسه مرتين. 

قضى "ليفرم ور" الكثير من الوفقت في التداول في ''مكاتب مضاريبة غير 
قانونية" (كانت مكاتب المضاربة غير القانونية عيارة عن شركات سمسرة 
غير مرخصة تم وصفها على أنها "أوكار قمار"): بادنًا باستثمار قدره خمسة 
دولارات عندما كان في الخامسة عشرة من العمر, وأصيح "ليفرمور" ناجحًا 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل مه ١‏ 


في تداول الأسهم لدرجة أنه تم منعه من معظم مكاتب المضارية غير القانونية 
عندما كان في العشرين من عمره. فكان مجيرًا على التنكر واستخدام اسم 
مزيف ليقوم بالتداول. غير أن هذا أعطاه الفرصة لمشاه دة كيف يتلاعب 
المضاريون الأخرون بالسوق. 

ويعد ا درس السوق عن كرب: انكاآ نظام تداول تاجحًا مبنياعلى قواعد. 
وبيتمأ كان 'ليفرمور" يزداد ثراء؛ كان يقوم بمعظم عمليات التداول من مكتب 
سري متطور متصل بيورصة نيويورك عير الهاتف. 

معظم المال الذي جناه "ليفر مور" جاء من بيع الأسهم على المكشوف 
(وكان مشهورً! بتوجهه التشاؤمي تجاه السوق وهبوطها ) . وقد اكتسب الكثير 
من الأعداء خلال حياته المليكة بالتقلبات. وكان كثيرًا ما يواجه معارضة 
من بعض أكشر القادة الماليين نفوذًا في البلاد. ضع في حسيانك أن العديد 
التلاعب بالأسهم من خلال استخدام معلومات من داخل الشركة: والترتيب 
صفقة بيع مريحة. عندماأا يرتفع السهمء كان يبيع مركزه على الفور يأسلوب 
الدعاية الكاذبة التقليدي). 

قال "ليغرمور" في كتابه إنه يعتقد أنه وحد سير الحياة التاجحة. وقد كان 
متحميت ]ا للغاية لاكتشافه وهوما عير عنه قائلا : "يعد قضاء سثوات في وول 
ستريت ويعد جني وخسارة الملايين من الدولارات أريد أن أخيرك بهذا: لم 
يكن تفكيري هوما جلب الكثير من الأموال لي. بل كان داتمًا مراقيتي للوضع. 
هل فهمت ذلك5 انتظاري ومراقبتي للوضع! ليست براعة على الإطلاق أن تكون 
تجربتهم تجربتي تمامّاء أي أنهم لم يجتوا أموالا حقيقية. المضاربون الذين 
يكونون على صواب ويراقبون الوضع بانتظار الوقت المناسب ليسوا كثيرين. 


وقد وجدت أن هذا من أصعب الدروس التي يمكن تعلمها. لكن المتداول ضي 
البورصة يمكنه أن يجني الكثير من الأموال عندما يدرك هذا١".‏ 

هناك درس آخر يصعب على معظم الثاسن تعلمه وهو تقبل الخسائر. 
فالكثير من النامس لا يرغيون في بيع مراكز الأسهم التي تخسر أموالا. إليك 
كيف تحدث "ليفرمور" عن الأمر: "الخسارة لا تضايقنى أبدا بعد أن أتقيلها. 
وأنساها بين ليلة وضحاها. لكن أن تكون مخطفًا وألا تتقيل الخسائر فذلك ما 
يوقع الضرر يالمال والروح". 

وكما تعرف بالفعل. شراء أسهم استنادًا إلى نصيحة هو الخطأ الأكثر 
شيوعًا بين الميتدثين. وحتى "ليمرمور" كات سعرما أمام نصائح الأصدقاء 
اضحاتن التواياالحسقة. ودائمًا ما أحزنته. كنتب ''ليفرمور": '"'نصائم! لا 
لتقديمها""'. وقال إن التداول يناء على نصائح كلفه مكات الأللاف من الدولارات, 
خصوصًا نوعية التنصائح التي يقدمها العابرون في الشارع. "أعرف من 
التجارب أنه لن يقدم لي أحد نصيحة أو سلسلة من النصائح ستكسيتي أموالا 
أكثر من حكمي الخاص". 

الكثير من نجاح "ليفرمور" نابع من مراقبة الناس والأسهم الفردية 
والسوق بشكل عام ( نقد كان من المفيد يحق امتلاكه ذاكرة فوتوغراضية) . 
اليك كيف لخص '"'ليغرمور" استراتيجيته المتعلقة بالتداول: "'لقد وحدت 
أن الخبرة يمكن أن تصبح ميزة ثايتة في هذه اللعية وأن الملا حظة تعطيك 
أفضل التصائح على الإطلاق". ووفق "ليفرمور": ''حتى نشوب حرب عالمية 
لن يمفع سوق الأسهم من أن تكون سوفا صاعدة عندما تكون الأوضاع متحجهة 
لللصعود , ولا أوخ تكون سوقا هايطة عنتدما تكون الأوضاع متجهة للهيوط. كل ما 
يحتاج المضارب إلى معرفته لجني الأموال هو كيفية تخمين الأوضاع'"'. يزعم 
"ليفرمور" أت دراسة الأوضاع العامة للسوق كانت أحد أعظم اكتشافاته. 

حقق "ليفرمور" أيضًا إنجادًا آخر عندما اكتشف قيمة اتباع اتجاه السوق. 
"من الواضح أن الشيء الذي يتعين عليك فعله هو أن تتفاءل في سوق صاعدة 


المستثمران الأسطوريان: ويليام أونيل وجون بوجل م6١‏ 


أذفهم ذنك المبدأ العام فهمًا دقيقًا قبل أن أرى أن تطبيقه يعني في الحقيقية 
توقع الاحتمالات. لقد استغرق الأمر مني وقنّا طويلا قبل أن أقوم بالتد اول وفق 
تلك القاعدة". 

استخدم '"ليفرمور" عددًا من الطرق لبيع الأسهم وشرائها. وكانت إحدى 
هذه الطرق أنامشكرس اسرد أن يحقق السهم ارتفاعًا جديدً! (وهو الآمر الذي 
تعلمه "ويليام أونيل" من "ليفقرمور") وهوما قال 'ليفر مور" إنه سيجلب له 
أرباحًا بالتأكيد. 

كتب "ليفرمور": "لقد كنت أقول دائمًا إن الشراء في سوق صاعدة هو 
أكشثر الطرق المريحة لشراء الأسهم. والآن المسألة الرئيسية لا تتعلق كثيرًا 
بشراء الأسهم بأرخص سعر ممكن أو البيع على المكشوف بأعلى الأسعار. لكن 
تتعلق بالبيع والشراء في الوقت المناسب. يضيف "ليفرمور" قاتلا إنه عادة مأ 
يشتري المزيد من السهم وهو يرتفع. وهو يسمي هذا "التهريم": وقد كان هذا 
مفتاح نجاحه في السوق. 

قام يفرمور" كذلك بدراسة الأسعار للبحث عن إشارات تخص اأتجاه 
السوق. "الأسعار ‏ كما نعرف ‏ إما أن تتحرك لأعلى أو لأسفل تيعًا للمقاومة 
التي تقابلها. لشرح الأمر بسهولة: ستقول إن الأسعار ‏ مثل أي شيء آخر - 
تمضي في المسارات ذات المقاومة الآقل". 

وقد حدر "ليفرمور" من أنه على الرغم من أن طريقته تبدو سهلة التنفين, 
فإنه يجب أن تأخن حذرك دائمًا من دوافعك الفطرية: الخوف والأمل والطمع 
والأكشر أهمية الغرور. وعادة عندما تكون السوق غير متعاونة. كان "ليفرمور" 
يأخن إجازة. 

بعد وفت ليس بالطويل من جنيه وخسارته ثروته الرابعة التي بلغت مليون 
دولار (جنى أول مليون له وهوفي سن الحادية والثلاتين) : دخل "ليفرمور" 
حجرة حجز القيعات في فندق وأطلق النار على رأسه. وعلى الرغم من أنه 
جنى الملايين: وكان يمتلك عددًا من المنازل والزوارقء فإنه حين وافته المنية 
في سن الثالثة والستين: قيل إن ما كان يمتلكه أقل من ٠١‏ آلاف دولار. 


والآنء ستدخل الجزء الأكثر تحديًا في الكتاب ألا وهو: التعرف على التحليل 
الأساسي والفتي. وسيساعدك هذا الجزء على تعلم كيفية استخدام هذه الآدوات 


لتحديد متى تشترى سهما . وعلى القدر نفسه من الاهميةء متى تبيع. 


سوف تشتريها أو تبيعها 


هذا أمر جوهري: كيف 


تحلل الشركات؟ 


الآن» بعد أن تم إطلاعك على بعضن إستراتيجيات جني الأموالء فأنت على 
الأرجح تريد أن تعرف ما الأسهم التي تختارهاء وكيفية تقييمها كي يمكنك القيام 
باستثمارات أفضل. هذا هو الفصل الذي سيساعدك على اختيار الأسهم وتقييمها 
باستخداح التحليل الأساسي. وستبين لك القصول الأخرى في هذا القسم كيفية 
استخدام التحليل الفني لتقييم الأسهم. 

لنتظاهر بأنك طبيب تتعامل مع مريض جديد جاء لرؤيتك لإجراء فحص 
طبي شامل. أنت ربما تيدأ بطرح أسئلة وتطلب من المريض أن يملا استمارة أو 
تسأل عن تاريخه الطبي وتسأل عما إذا كان أحد أخراد العائلة لديه أية مشاكل 
طبية. ستكون لديك على الأرجح قائمة مرجعية. إذا طبقت هذا الإعداد على سوق 
الأسهم. فهن ١‏ هو التحليل الأساسي. 

أنت ربما تأخذ مخططًا كهرياتيٌا لقلب المريضص.. ومن خلال النظر إلى 
المخطط الكهرياتي للقلب. يمكنك تحديد المشكلات المحتملة أو خلو المريض 
من أمراض القلب. والنظر إلى المخطط الكهرباتي لقلب المريض يشبه النظر 
الى رسم بياني في سوق الأسهم. وهذا يسمى التحليل الففي. 


1١6 


١‏ الفصل الحادي عشر 


سأكون صادقًا معكم: ستكون هذه المفاهيم صعية على اليعض منكم.ء لكنها 
أيضًا تندرج ضمن أهم العوامل في تداول الأسهم. ففي النهاية» إذا قفزت إلى 
السوق بحفنة من الأفكار عن الأسهم دون أن تعرف إذا كانت الأسهم ذات قيمة 
شيدة أم لاء فإنه يمكنك أن تخسر أموالا. 

يمكنك أيضًا من خلال استخدام التحليل الأساسي أو الفني أن تجد أسهمك 
أوتكيه الأسهيع التى يعت يها ودلا من الامضاد على نهيا فم التتعريون أو 
المعارف. إن تعلم كيفية تقييم الأسهم هو مهارة تستغرق وقنَّا طويلًا لإتقانها 
ويجب أن تتعلمها. 

وكما ستكتشف. التحليلان الأساسي والفئي هما فن أكثر منهما علمًا. وعلى 
الرغم من أن الجميع ينظرون إلى البيانات نقسهاء فإن الجزء الصعب هو تفسير 
البيانات للتوصل إلى استنتااجات مفيدة. إليك شيمًا آخر يجب أن تعرفه: حتى 
عندما تستخدم أفضل البرامج والأجهزة: ليس هناك ضمان بأنك ستكسب 
أموالا. 

أنت في الواقع أمام اختيارين: يمكنك أن تجري أبحانًا عن الشركة وأرباحها 
وميزانيته ا!؛ هذا هو التحليل الأساسي. أو يمكنك دراسة الأسعار وحجم التداول 
والنظر إلى مؤشرات السوق على الرسوم البيانية. هذا هو التحليل الفني (هناك 
اختيار ثالث وهو أن تترك الآخرين يقومون بالأمر نيابة عنك) . 

في رأيي: يجب أن تستخدم كلتا الطريقتين لأن كلتيهما لها نقاط قوتها وكذلك 
نقاط ضعفها. ستصبح مستثمرًا أفضل وأكثر معرفة عندما تستخدم التحليلين 
الأساسى والققي: 

والآنء لنيداً التعرف على التحليل الأساسي. 


فهم التحليل الأساسي 


السؤال الأكشر شيوعًا الذي يطرحه المبتدكون: كيف أجد الأسهم المناسية 
للشراء© هذا سؤال وجيه داه ذا كنت ممن يشترون الأسهم بانتظار صعودها 


هذا آمر جوهري: كيف تحلل الشركات6 ١5١‏ 


51 | اقفدت اخقيارً ا سرك فهقاك احكمان كيين بآن بيعل الهم وستكسر اموا 
على الأرجح. 

كيف يختار الناس الأسهم التي يشترونها8 يعد استخد ام التحليل الأساسي 
إحدى أكثر الطرق شيوعًا. والتحليل الأساسي هو دراسة الييانات الرئيسية التي 
تؤثر في المؤسسة. بعيارة أخرىء أنت تتعلم كل شيء يمكنك تعلمه عن سلامة 
الشركة التي تنصدر السهم. 
الموازنة؛ وتنظر في نسبة السعر إلى الأريباح (مكرر الربحية) . على الرغم من أن 


هناك الكثير من البيانات التي يتعين ضحصهاء أنا أختار البيانات الأكثر أهمية 
التي تحتاج لفهمها وتحليلها. 


قد يجد البعضص منكم أن التحليل الأساسي هو كل ما تحتاج إليه لتكون 
مستثمرًا ناجهًا. ضفي النهاية. ساهم فهم وتطبيق التحليل الأساسي للأسهم في 
جعل المستثمر " وارن بافيت" مليارديرًا ( بالإضافة إلى القرارات الاستثمارية 
الحكيمة الأخرى). 

بالإضافة إلى ذلكء. استخدم المديرون التاجحون لصناديق الاستثمار 
المشتركة التحليل الأساسي للعثور على أسهم ذات جودة عالية تباع بأسعار 
مناسبة. إذا أردت التعرف على سوق الأسهم. فإنه يجب أن تتحلى على الأقل 
بفهم رئيسي للتحليل الأساسي؛ ولذاء قدراسته جديرة بوقتك. 


ملحوظة: يمكنك إيجاد تحليلات أساسيات الشركة على مواقع إلكترونية منها على 
سبيل المثال لا الحصر 810012618 و 8.0120 18111110 و -151ة8 5 177125101 
]1ه كدو7 وطعتةا اأععامد 1/1 و عع ممما أومطقلا وعع تهطة1آ عا ع 0600 . 
بمكنك أيضًا إيجاد معلومات أساسية عن الشركات على الموقع الإلكتروني لشركة 
السمسرة التي تتعامل معهاء لكن اقرأ أيضًا التقارير الستوية وربع السنوية للشركة. 
وفي حال تمكتك من ذلكء قم بالاطلاع على تقارير 10-0 (وهو تقرير شامل عن 
اراء الشركة يُرسل كل عام إلى هيئة الأوراق الملية واليورصات الأمريكية) لأنها 
احتوي على معلومات لا توجد عادة في مكان آخر 


يدل الفصل الحادي عشر 


هده البيانات إذا كنت تتوقع د 
مبالغ في قيمته تتييعه. 


تلميح: كن معركا أن العديد فخ الاشحاحن: بمن في ذلك مديرو الأموال 
المحترفون الذي يتقأضصون مبالغ طائلة. يقضون كل يوم عمل فضي 
استخدام التحليل الأساسي. ومع ذلك فمعظم المحترفين لا يتغلبون 
على المؤشرات الأساسية للسوق كل عام. وأنت كميتدئى. حتى إذا لم 
يكن لديك الوقت لدراسة التحليل الآأساسيء أنت في احتياج حقيقي 
لتعلم الأساسيات. فلتيدا! 


التحليل الأساسي : نظرة عامة 


عندما تشتري سهمًا استنادًا إلى تحليل أساسيء فأنت لا تشتري ورقة: بل تشتري 
جزءًا من مؤسسة. إذا كنت ستشتري سهماء فإنه يجب أن تجمع أكبر عدد ممكن 
من المعلومات عن الشركة. هذا هو جوهر التحليل الأساسي: أنت تدرس الشركة 
لتقرر ما إذا كانت تستحق الاستثمار فيها مقارنة بكل الأسهم الأخرى. 

العديد من العوامل (مثل أصول الشركة وخصومها وأرباحها ومقدار الدين) 
يمكن إيجادها في بيان الميزانية. وهي تقرير مالي مختصر للمؤسسة ستتم 
مناقشته بعد قليل. أنت تأمل من خلال التحليل الأساسي أن تجد الأسهم التي 
توفر لك أفضل فرصة لتحقيق أرباح. أنت تريد شراء السهم الذي يكون سعره 
معقدولا مقازتة بأرباحة وهو ها يطلق علية المسحفلوق اللأساسيون القيمة العادكة. 
ملحوظة: تحديد القيمة العادلة للسهم يتطلب خبيرة ومهارة. 

التحليل الأساسي هو طريقة راكجة لتحديد ما إذا كان السهم صفقة شراء 
رابحة أم من الأفضل عدم شرائه. إذا قمتّ بما هو مطلوب ودرست عن قرب 
جميع جوانب المؤسسة:. وإذا كان تحليلك صحيحًاء فستتم مكافأتك بسعر أعلى 
للسهم (لكن ليس هناك ضماتات بذلك ) . 


هذا أمر جوهري: كيف تحلل الشركات6 حل 


ضع في حسبانك أن التحليل الأساسي ما هو إلا آأداة لمساعدتك على إيجاد 
وتقييم الأسهم التي تقدم قيمة جيدة. فمثل أي شيء له علاقة بسوق الأسهم. 
مجرد استخدامك التحليل الأساسي لا يعني أنك ستجني الكثير من المال في 
السوق. لكنه مع ذلك يعني أنه في المتوسطء ستمتلك أسهمًا عالية الجودة: وهذا 
يعني أن فرص نجاحك أعلى من المتوسط. كلما زادت الطرق التي تتعلمهاء كان 
ذلك أفضل. هذا أيضًا سيعطيك الفرصة لتحدد ما إذا كان التحليل الأساسي 
مئاسيًا لك. 


المفاهيم خلف التحليل الأساسي 


لكى تيد أ التحليل الأساسى: اثلق نظرة على يعفطن الحوائتب الأساسية وراء هذا 
الأسلوب. 


تعرقف على النشاط التجاري لشركة 


أول شيء يجب على المستثمر تحديده عند استخدام التحليل الأساسي هو 
المجال الذي سيستثمر فيه. إذا كنا وسط حالة ركود عندما تكون الوظائف نادرة 
والناس يجاهدون كي يبقوا بعيدًا عن الاستدانة» فربما تبحث عن مجالات مقاومة 
للركود مثل الأطعمة والنفط وبيع التجزئة. عتدما يخرج البلد من الركود وتصبح 
الوظاكف وفيرة. فربما تبحث عن المجالات النامية والمتوسعة مثل التكنولوجيا. 
أنت تريد إيجاد شركات تقود السوق إلى أعلى. 

هناك طريقة أخرى للحصول على أفكار عن الأسهم وإيجاد شركات جيدة 
وهي الذهاب إلى المراكز التجارية. وكما تعرف. حصل "بيتر لينش" على 
الكثير من أفكاره المتعلقة بالأسهم من خلال مراقبة الأماكن التي يتسوق فيها 
الآطفال. إذا ذهبت إلى المول: وكانت متاجر جاب أو آبل أو سيرز أو ستاريكس 
مليئة بالمتسوقينء فراقب ما إذا كانوا يخرجون بحقائب أم يقادرون قارغي 
الأيدي. هذا سيعطيك لمحة عما إذا كانت هذه المتاجر تجني أموالا. يمكتك 


أيضًا التحدث مع مدير المتجر أو الموظفين أو العملاء من أجل الحصول على 
إشارات إضاطفية. وايحث كذلك عن المجالات التجارية المثيرة الجديدة. هذه 
إحدى أفضل الطرق لاكتشاف قصص نجاح مستقبلية في المراحل الأولية (فكر 
في المستثمرين الأوائكل في مايكروسوفت وهوم دييوت وماكدونالدز) . 7 
هذا لا يعني أن تهرع وتشتري أسهمًا في إحدى هذه الشركات. ولا يعني أيضا 
أنه يجب أن تكون كل أسهمك في قطاع بيع التجزكة. ومع ذلك: يمكنك استخدام 
التحليل الأساسي لمعرفة كل شيء يمكتك معرقته عن الشركة. يمكنك أيضا 
قراءة التقرير السنتوي والاتصال بإدارة علاقات المستثمرين للاستفسار عن 
الحزم الاستثمارية والدخول على موفع الشركة للبحث عن معلومات إضافية. 
ملحوظة: الكثير من هذه الأشياء عيارة عن مواد تسويقية ستعطيك معلومات 
مفيدة بسيطة. وستتعلم في وقت لاحق كيفية إيجاد المعلومات المهمة مثل 
المبيعات ونتاكج العاكدات. وستكون فائدة هذا أكبر بكثير من قراءة دعاية 
المبيعات. 
الخلاصة: أنت لا تريد استثمار أية أموال في سهم دون فهم عمل الشركة وتكوين 
رأي عن النجاح المستقبلي لعمله ونشاطها. ومن الناحية المثالية. سيكون عمل 
الشركة بسيطًا ومفهومًا مع تطلعات جيدة على المدى البعيد. قم كذلك بمقارنة 
الشركة بمنافسيهاء وكن منتيهأ على نحو خاص للمنافسين الجدد التاجحين. 
بالإضافة إلى إيجاد الشركات لتستثمر فيهاء يجب أيضًا أن تنظر إلى شركات فضي 
مجالات مربحة مثل التكتولوجيا المستحضرات الدوائية والطب الحيوي والبيع 
بالتجزئكة: ثم ابحث عن بيانات الشركات الرائكدة في تلك القطاعات وحلل هذه 


البياأنات. 
تعريف الشركةق الرائدة 


الأقوى من منافسيها وتحقق أرياحًا أعلى منهم. لنقل إنك تريد الاستثمار في 
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قطاع البيع واتتجوغة لأنلف تفن [ بعد إجراكف أبحاخا فكآنية) أن الثناس ستقد فق 
إلى المتاجر التي تقدم خصومات. 

ماالمتاجر التي تتيادر إلى ذهنك؟ وول مارت؟ هوم دييوت5 تأرجت؟5 لويس؟ 
أصبت. اختر المتاجر المعترف بها كعلامة تجارية:؛ والتي تقدم دعاية ضخمة. 
وتسمى هذه الشركات رواد المجال. إذا كان الئاس يبشترون منتجات الشركة 
فإن أرياحها سترتفع: وهوما بيب حتما في ارتفاع سعر السهم. ولكي تجد 
رواد المجالء: تحتاج للبحث عن الشركات التي تحقق قق مبيعات أرياحًا أعلى مع 
القليل من الديّن أو لا ديِّن على الإطلاق. وابحث أيضًا عن الشركات الأحدث التي 
لم تمتلك بعد متاجر في جميع أنحاء البلاد. إذا وجدت مشروعًا ناميًا وناجحًا 
في هذه المرحلة المبكرة. فقد تكتشف فرصة نمو عظيمة. لكن للأسف ليست 
ارك الصغرى تتوسعء وبعضها يختفي؛ ولذا يجب أن تجري الأبحاث 
اللازمة. تقيم الجريدة المالية إنفستورز بيزنس ديلي قوة السعر التسبية للسهم 
في المجالات الرائدة وتعطيهم درجة بين ١‏ و40 . قوة السعر التسبية التي تحصل 
على أعلى من 6١‏ تعتير ممتازة (ملحوظة: تقارن القوة التسيية للسعر أداء سعر 
السهم على مدار الاثني عشر شهرًا التالية مع الأسهم الأخرى في قاعدة بيانات 
إنفستورز بيزنس ديلي) . 

يفكتك أيضنا إيجاد معلومات عن رواد المجال ضي 17272©5177:©711 ©1171 2/1112[ 
م3 والذي يمكن إيجاده في المكتبة العامة أو على الإنترنت مع اشتراك 
مدفوع. ( تحتوي دورية نزءنا 52/7 17412517712711 ©1,1371 121212 على الكثير من 
المعلومات عن الأسهم الفردية مذكورة بإيجاز على صفحة واحدة. يمكنك أن 
تجد كل المعلومات الأساسية تقرييًا التي تحتاج لمعرفتها في هذه الدورية) . 


تحدث إلى العدبرين 


الكثير من المستتمرين الكيار التابعين لمؤسسات الذين يستخدمون التحتيل 
الأساسيء يتحدثون إلى الرؤساء التثفقيذيين ومديري الشركات لأخذ فكرة عن 


الرؤساء التنفيذيين: يمكنهم السؤال عن كيفية سير العمل وأين تنفق الشركة 
أموالها ومن هم منافسوها. وهذا يمكن أن يسهم في تقديم أفكار متعمقة عن 
الشركة. 

ونظرًا لآأن مديري الصناديق الاحترافيين يمتلكون ( أو قد يشترون) ملايين 
الأسهم في الشركة؛ فهم على اتصال بالإدارة العليا. ويرغب المحترقون ضي 
الاستثمار في شركات بها مديرون مجددون ذوو خبرة يمتلكون رؤية للمستقيلء. 
ويحاولون تجتب الشركات ذات الديون العالية جدّاء والتي تخسر السباق أمام 
منافسيهاء ولها خصوم أخرى (مثل الدعاوى القضائية) قد تؤثر على المكاسب. 

وكمستثمر فرديء من المستيعد إلى حد كبير أن تستطيع الجلوس مع الرئيس 
التنفيذي أو الإدارة العليا لتحتسي معه مشرويًا أو تلعب معه الجولف وتحاول 
معرفة ما يحدث في الشركة بالضبط. وحتى إذا استطعت ذلك فإنني أشك في 
أن الرئيس التنفيذي سيقول أي شيء سلبي عن الشركة. فى الواقع. هذا هو السبيب 
في أن المقابلات مع المديرين تكون مثيرة للجدل بعض الشيء. في الواقع؛ بعض 
المستثمرين التابعين لمؤسسات يفضلون دراسة بيان الميزانية على التحدث مع 


راقيب المطاعين على دوا خل الشركة 


وفمًا لهيئة الأوراق المالية للبورصات الأمريكية, موظفو ومديرو الشركة المطلعون 
على معلومات متصلة بحقوق الملكية, والأشخاص الذين يمتلكون أكثر من 
٠‏ من أسهم الشركة يتم اعتيارهم مطلعين على دواخل أمور الشركة. 
يمكنك أن تحصل على إشارات عن كيفية أداء السهم من خلال النظر في 
ماإذا كان المطلعون على دواخل أمور الشركة يشترون أو يبيعون الأسهم في 
شركاتهم. من إحدى الطرق التي تعرف بها ما يقوم به المطتلعون على الأمور 
الداخلية للشركات أن تلقي نظرة على المواقع المالية. ألق نظرة أيضا على موقع 
هيئة الأوراق المالية والبورصة 728/.56©.86010 , والذي يدير قاعدة ييانات نظام 
تحليل واستعادة جمع الييانات الإلكترونية. وهي تحتوي على الكثير من الوثائق 
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المالية المهمة عن إجراءات المطلعين على دواخل أمور الشركة. 

أنشأً بعضب المستثمرين العديد من الإستراتيجيات التي تتضمن تقليد 
المطلعين على دواخل الشركة. فعلى آية حال: المطلعون على دواخل الشركة هم 
"بالتأكيد" أكثر علمًا من الآخرين بالتوقعات المستقيلية للشركة. على الجانب 
الآخرء هناك مشكلات في تعقب صفقات المطلعين على الأمور الداخلية للشركة, 
فهم أحيانًا يشترون أو يبيعون لأسياب شخصية ليس لها علاقة بما يحدث في 
الشركة. بالإضافة إلى أنه نظرًا لطبيعة الطريقة التي يتم بها رفع تقارير عن 
صفقات المطلعين على الأمور الداخلية للشركة: فأنت قد لا تعرف ما يفعلونه إلا 
بعد فوات الأوان (أحيانًا تتأخر التقارير المتعلقة بالمطلعين على الأمور الداخلية 
للشركة لمدة تصل لثلاثة أشهر". 


بيان الميراتيبة + كيف يسير عمل الشركة ؟ 


بيان الميزانية هو تقرير عن الحائة المالية لشركة ماء بما في ذلك أشياء لا تروق 
أحدًا سوى المحاسب. ومع ذلك. لكي تفهم بشكل حقيقي الشركة التي تخطط 
للاستثمار فيهاء يجب أن تدرس ميزانيتها. يخبرك بيان الميزانية بآداء الشركة 
منذ أول عام لها في عالم الأعمال. 

غالبا ما يشتري الكثير من الناس الأسهم دون أن يأخذوا الوقت الكافي في 
فراءة بيان الميزانية. تذكر هذا: يجب ألا تستثمر آلاف الدولارات في شركة إلا 
إذا كفت تعرف بضع حقائق عنهاء مثل مقدار أرياحها ومقدار نفقاتها ومقدار ما 
تمتلكه. أنت تحتاج أيضًا إلى مقارنة هذه الأرقام مع منافسيها. هذا هو المغزى 
من التحليل الأساسي: إيجاد أفضل الشركات أو إحدى أفضل الشركات. عندما 
تتعرف على حقيقة أرياح الشركة ونفقاتها وديونهاء ستكون لديك فكرة أفضل عما 
إذا كان يجب أن تشتري أسهمًا فيها أم لا. 

يوجد بيان الميزانية في آخر تقرير الشركة السنوي. لنلق نظرة على بعض 
بنود بيان الميزانية (والتي بالتأكيد تضم كل شيء ) . 


0 الفصل الحادي عشر 


.١‏ الأصول( ما تمتلكه الشركة مثل النقد والممتلكات والمعدات والعقارات 
والحسابات المديئة). 

؟". الخصوم (ماتدين بيه الشركة مثل الأرباح الموزعة المعلنة وغير 
المدفوعة وحسابات الدائئنين). 

". ملكية حاملي الأسهم. أو صافي القيمة (الأصول مطروح منها 
المديونيات). 


ويعيارة بسيطة. بيان الميزانية هو فائمة بكل شيء تمتلكه الشركة وكل شيء 
تدين به. وهذا يعطي حامل الأسهم لمحة سريعة عن السَكّون المالية للشركة. 
وأفضل طريقة لدراسة بيان الميزانية هي أن تقارنه ببيانات الميزانية الخاصة 
بشركات أخرى في المجال نفسه. بالإضافة إلى أنه يجب أن تنظر في بيانات 
الميزانية الخاصة بالأعوام السابقة لتحصل على فكرة عن كيف كان أداء الشركة 
في الماضي وكيف سيكون أداؤها في المستقبل. 

طالما أن الشركة لا تخفي دينًا أو خصومًا (وهوشيء لن تعرفه في البداية) : 
فإن بيان الميزانية يعطيك لمحة عن وضعها المالي. ومع ذ لك . فإن قراءة الميزانية 
تتطلب مهارة, لأن بعض الشركات (التوع الذي لا ترغب في شراء أسهمه) تخفي 
تفقاكيا درون فى حير سائغ فى ادماحياء عميب: إذاعنت مسر امجافطل]: 
فالتزم بالتعامل مع الشركات المعروفة التي تدفع أرباحًا موزعة ومدرجة فضي 
البورصات الرئيسية. قمن المستبعد (لكنه ممكن) أن تخفي هذه الشركات 
الديون أو الخصوم. 

على سبيل المثال. القليل من المستثمرين ذوي الخيرة فقط هم من يعرغفون 
أن بيانات ميزانية الشركات الفاشلة ليست منطقية. في كثير من الأحيان تعطي 
الإدارة العليا بعض هذه الشركات معلومات غير صحيحة للغفاية عن الوضع المالي 
الحقيقي. وعندما تكتشف أن شركة في طريقها للإقلامسء فعادة ما يكون ذلك 
يعد فوات الأوان (هذا أكثر شيوعًا مع الأسهم زهيدة السعرء لكن في الحقيقة أية 
شركة يمكن أن تفلس) . 
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إليك نصيحة حكيمة من "وران بافيت"': وهى أنه كان لا يستثمر أبدًا فى شركة 
لا يفهم كيف 5 يحقق أربالمهاء:ونة! 1ذا كتج هرف كا يشان عفية كععية شركة ها 
لأرياحهاء حتى يعد دراسة بيان الميزانية الخاص يهاء فاستثمر أموالك فى مكان 
3 
7ن 
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إذا كان بيان الميزانية يعرفك على وضع الشركة منن عامها الأول» ضإن بيان 
الدخل يخبرك بالعامح الحالي للشركة. فهو يحتوي على الكثير من المعلومات 
المفيدة مثل مبيعات الشركة ونفقات التشغيل والأرباح. 

يُذكر في السطر الأول من بيان الدخل مبيعات الشركة أو إيراداتها. انظر 
لترى ما إذا كانت أرباح الشركة وإيراداتها تتزايدان بالمقارنة مع أرباح وإيرادات 
الستين الماضية: على سييل المكالء اذا كثت مستأمر ثموء فابحث عن الشركات 
التي تتزايد أرياحها بمقدار 2١١‏ أو أكثر كل عام. 

القسم التالي من بيان الدخل يقدم لك نققات التشغيل: وهذه هي نفقأت سير 
القيام بالعمل مشل الرواتب والدعاية وتدريب الموظفين وشراء أجهزة كمبيوتر 
جديدة: إلخ. وهناك في العادة أيضًا سطر للأبحاث والتطويرء وهو تكلفة التطوير 
والاستثمار في منتجات جديدة. 

الأقسام الثلاثة التالية من بيان الدخل تصف دخل الشركة. هل تساءلت يومًا 
من أين جاءت عبارة "المحصلة النهائية"4 هذه العبارة تشير إلى صافي دخل 
الشركة (والتي هي المحصلة النهائية لبيان الدخل). بعد دفع كل النفقات. ما 
مقدار المال الذي جنته الشركة؟ هذا هو صافي الدخل. 


التقرير_الساوي 


بالنسبة للكثير من النتاسء: ليس هناك ما هو أكثر ممالا من التقرير الستوي الذي 
تصدره كل شركة تطرح أسهمهما للتداول العام. عادة ما تكون هذه التقارير 
طويئة ‏ أحيانًا ٠‏ صفحة أو أكثر ‏ وتحتوي على وثائق مالية مهمة مثل بيان 


الميزانية وبيان الدخل. وتحتوي أيضًا على معلومات متعاقة بإستراتيجية نمو 
الشركة وخطط الدعاية والتسويق وإستراتيجية المبيعات وأية مخاطر محتملة 
يمكن أن تؤثر على الشركة. 

وعادة ما يكون هناك خطاب من الرئيس التنفيذي عن الخطوات التي يتخذها 
لزيادة أرياح الشركة؛. وكيف كان أداء الشركةء واستراتيجيات العمل. من السهل 
أن تستغرق قراءة التقرير كاملا متك اليوم بطوله إذا لم تكن محاسيًا أو محاميًا. 
بالإضافة إلى أنه يحتوي في العادة على تفاهات العلاقات العامة. ولقد تعلم 
المحترفون الخبراء كيف يركزون فقط على المعلومات الموجودة في التقرير التي 
يعتقدون أهميتها ويتجاهلون الياقي. معرفة الينود المهمة تتطلب خيرة معينة. 
تلميح: المكاسب والعائدات هي أول البتود التي يجب دراستها. 

تميل كل الشركات تقرييًا إلى إبراز الجوانب الإيجابية من عملها في حين تقلل 
من الجانب السليية إلى أقصى حد ممكن. يمكن العثور على الكثير من المعلومات 
المهمة في الحواشي؛ فهذا هو المكان الذي فد تتعرف فيه على المخاطر المحتملة 
والقضايا القانونية الجارية ومشكلات أخرى. كلما زادت المعلومات السلبية في 
الحواشيء وجب أن يزداد حذرك. فهذا إشارة تحذديرية تنبهك إلى ما إذا كانت 
الشركة تبدو أنها تخفي معلومات سلبية. 


ملحوظة : الشركات المشهورة ذات بيأنات الميزانية القوية لا تخفي عادة معلومات 
سلبية في مذكرة الشروط والأحكام الخاصة بها. 


على الرغم من أن قراءة التقرير السنوي بالكامل تستغفرق وقثّاء فإن هم 
المكان الذي تضع في نقودك هو أمر جدير ببذل الجهد. إذا كنت مستثمرًا طويل 
الأجلء فأنت تحتاج لمعرفة ما إذا كانت الشركة تجني أموالا أم لا؛ وما إذا كان 
دينها يزداد آم يقل؛ وما إذا كانت الإدارة لديها خطة عمل ناجحة. 


ولذاء لم يعد التقرير السنوي أمرًا أساسيًا كما كان في الماضي. ومع ذلكء إذا 


هذا أمر جوهري: كيف تحلل الشركات5 و١‏ 


كنت تستثمر مالا ضي شركة تجارية:ء فأنا أنضحك بأن تجري أيحاثا عن الشركة: 
تتضمن فهم محتويات البيان الستوي الخاص يها. 


ملحوظة: بمجرد أن تشتري أسهم الشركة. سترسل شركة السمسرة التي تتعامل 
معها تقرير الشركة السنوي إليك تلقائيًا. وحتى إذا لم تكن تملك أسهمّاء يمكتك 
الاتصال بالشركة (علاقات المستثمرين) واطلب نسخة مجانية من التقرير 
السنوي. 

والآن: بعد أن تعرفت على طرق تحليل الشركات: لنقم بالخطوة التالية. 
ستتعرف في الفصل القادم على الآدوات التي يستخدمها المحللون الأساسيون 
قبل شراء الأسهم أو بيعها. 


الآأدوات والآساليب 


يستخدم المحللون الأساسيون عددًا من الأدوات لتقييم ومقارنة أسهم أنواع 
مختلفة من الشركات. فعلى كل حالء قبل أن تشتري سهمّاء أنت تحتاج للتأكد 
من أن الشركة عالية الجودة والقيمة. والمستثمرون الذين يستخدمون التحليل 
الأساسي بشكل رئيسي لاختيار الأسهم عادة ما يستخدمون مجموعة مختلفة من 
الأدوات لتحديد الأسهم التي يختارونها. وعلى الرغم من وجود العشرات من 
المؤشرات والتسب الأساسية. أقدم لك الأكثر أهمية من بينها. 

فعلى سييل المثال: من أفيد المعلومات المتعلقة بالتحليل الأساسي هي ربح 
السهم الواحد والذي يرمز له اختصارًا ب 1825( ربحية السهم ). 


ربح السهم الواحهد: إحدى طرق اختيار 
السهم الجيد 


مهما كان تعتقده عن جودة المؤسسة أو مقدار حبك لمديريها. إذا لم تكن 
الشركة تجني أرباحًاء أوإذا كانت لا تجني ما هو كاف لإرضاء وول ستريت, 


نفل 


14 الفصيل الكاتن عشوى 


مهم للغاية. يمكنك إيجاد هذه المعلومات في آخر بيان الدخل للشركة. تحت بند 
الضرائب على عدد الأسهم القاكمة للشركة). 

ا ا 0 وس وموم اكإنها مصدهه 
المتوقع أن موس النستعيل: افا سودي عو اوه الذي قد تفكر في شرائه. 
( ملحوظة: ساني لك لاحمًا كيف يقدر المحترفون الأرياح المستقبئلية). 

من حسن الحظ أنه يمكتك أن تعثر ويسرعة على آخر ربح للسهم الواحد في 
عدد من المواقع المالية مثل 112266 !2200ل و طعته تتناعءع1:ة1/1 وعاع 000 
©1122 أو فى أيبة دوريات مثل باروئز أو وول ستريت جورنال. الصحيفة المالية 
إنفيست ورز بزنس ديلي أيضًا تقيم القوة النسبية لنمو ربح السهم الواحد بمقياس 
من ١‏ إلى 55 (59 هى الأقوى و١‏ هو الأضعف ). 


تلميعح: يمكنك أيحنا أن تكش ومة السهم متيوعًا يكلمة "أرياح"' في محرك 
اليحث. على سييل المثال: إذا كتبت "أرباح آي بي ام'": فستظهر فائمة 
بكل المواقع المذكور فيها أرياح شركة آي بي إم. احرص على تفقد 
التواريخ لآن البحث سيقدم معلومات قديمة بالإضافة إلى المعلومات 
الحالية. 


الآخرهوالسعر السوقي للسهم (لأننا لا نريد أن ندفع في أي سهم أكثر مما 
إذأا كانت الشركة ت تحقق أرباحًا أكثر مما كانت تحققه في الماضي يي فعادة ما 


نكم مكافأتها بارتقفاع سعر السهم (زذيادة الأرياح وزيادة نسبية السعر إلى الأرياح 
"مكرر الربحية" ) . ولهذا من المفيد جذا أن تقارن الأرباح الحالية للشركة بأرباح 


التحئيل الأساسى: الأدوات والأساليب هما ا 


ربع الستة الماأضي أو العام الماضي لتحديد معدل نمو الأرياح (نظرًا لآن يعض 
الشركات نشاطها موسمي.ء فإن المقارنات ربع السنوية كل ثلاثة أشهر لا تكون 
مفيد 2ه مثل المقارنات السئوية من العام الئ العام ). 


ملحوظة: فى رآيىء إذا أردت اختيار هم أداة تحليل قياسى: ضسأقول لك إنه يجب 
أن تنظر إلى أرباح الشركة. 


تحعبة تقديرات الأرياح 


بالإضافة إلى ربح السهم الواحد. يضع محلل و الأسهم (الأشخاص الذي يتقاضون 
أموالا لإجراء أبحاث عن الشركات بشكل مستقل وإصدار توصيات بيع أو شراء 
متعلقة بالأسهم ) تقديرات أو تنيؤات للأرباح المستقبلية للشركات. 

في كثير من الأحيان: يرتفع السهم بناء على توقع بأن تنمو أرباح الشركة في 
المستقيل. إذا تخطت الشركة توقعات المحللين: فإن سعر السهم عادة ما يرتفضع. 
وإذا أخفقت الشركة في بلوغ تقديرات المحللين: ولوبمقد ار ضئيل مثل ينس واحد»ء 
فعادة ما يهبط سعر السهم. وأحيانًا تتخطى الشركة توقعات المحللين المنشورة 
لكنها لا تتخطى "رقم الأرباح المتوقعة"': وهو تقدير غير رسمي للأرياح لكنه 
لا يكون معلثًا بوجه عام. يتعرض الرؤساء التثنفيذيون لضغوط لتخطي تقديرات 
الأرباح؛ لآنهم يحصلون على علاوات نظير الآداء الجيد لكل ربع سئة. ومن حسن 
الحظ أن معظم الرؤساء التنفيذيين لا يعانون قصر النظر إلى هذا الحد ويهتمون 
اهتمامًا حقيقيًا بالآغاق بعيدة المدى للشركة وتلحاملي الأسهم. 

وبما أن معظم الشركات لا تريد أن تخفق في بلوغ تقديرات الآرباح: وهوما قد 
يضر بسعر السهم. فهي تميل إلى توجيه المحللين إلى التقديرات الاكثر تحفظا. 
الآأمريشيه لعبة أسميها "'تخطي التقديرات". إذا كانت تقديرات المحللين أقل 
من الأرباح وتخطى الرقم التقديرات. فسيسفر هذا عن الكثير من الدعاية 
الإيجابية. وعادة ما يرتقع سعر السهم. 


و١‏ الفصل الثاني عشر 


على الجانب الآخرء إذا لم تحقق الشركة توقعات المحللين بشأن الأرباح ربع 
السنوية,. فقد يهيط السهم هبوطا شديدًا. آخر شيء يريده أي شخص في وول 
كرفت عرق هدورك مقا جأة خصوتا ١ذ‏ 1 كائت تيأ سيكا: 

على سبيل المثالء إذا كان من المتوقع أن تريح الشركة ٠.٠١‏ دولار عن كل 
سهم» وكسبت الشركة ٠ , ١0‏ دولار عن كل سهم ( متغلبة على التقديرات يمقدار 
الآخرء إذا كان من المتوقع (يناء على تقارير المحللين) أن تكسب الشركة 
٠ ١‏ دولارعن كل سهم., ولكنها أخفقت في تحقيق ذلك بمقدار بتس واحدء 
فأغلب الظن أن السهم سيتخقض. 


محللو الأسهم 


إليك الطريقة التي تمارس بها لعبة تحليل الأسهم: أقسام الأعمال المصرفية 
الاستثمارية لشركات السمسرة الكبيرة يُدفع لها مبالغ كبيرة من عملائها كي 
يشجعوا محللي الشركات على اصدار تقارير تفاؤلية عن الشركة التي تمثلها 
شركة السمسرة. وهذا هو السبب في أن المحللين نادرًا ما يقولون أي شيء مثير 
للجدل أو سليبي عن عميل حالي أو مستقبلي. 

وأعضاء مجموعة الخدمات المصرفية الاستثمارية يصفقون ويهللون 
بالأساس للشركات التي يمثلونهاء وقسم التسويق لا يريد منك ( أي المستثمر) أن 
تييع أسهم شركات يمثلها هذا القسم. وهذا مو سيب وجود الكثير من توصيات 
الشراء في وول ستريتء والقليل جدًا من توصيات البيع. 

هذا هو أحد أسياب أن الكثير من شركات السمسرة ذات الخدمات المتكاملة 
التي تساعد الشركات الكثيرة على طرح أسهمها تلاكتتاب العام تصدر ياستمرار 
توصيات شراء لأسهم اتشركات القن تنكلها عل مصن جنا أنهم سيقولون أى 
شيء سلبى عن هذه الشركات؟ 

ومن المرجح أنهم يد اومون على تحديد معدلات الشراء اضي سوق الآسهم . 
واذا قاق ومع الشر كد معنا كندلانا يكون معدل الشراء قو «قريها لجأوا ال 
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معدلات الشراء المتواضعة. غخفي عالم وول ستريت المثيرء فإن الانتقال من معدل 
شراء قوي إلى معدل شراء متواضع يعد أمرًا مهمًا. 

هناك الكثير من الدروس التي يجب تعلمها من اللعبة التي يلعبها المحللون. 
إذا كنت ستستثمر في سوق الأسهم : فمن المهم أن تفهم كيف أن التوصيات 
الإيجابية أو السلبية تؤثر على سيعر السيهم» .وأن تتعرف على العلاقة الأثمة بين 
المحللين وأقسام الخدمات المصرفية الاستثمارية لشركات السمسرة. ونظرًا 
للسمعة السيئة لهذه العلاقة: أصبحت تقديرات المحللين أقل قوة مما كانت عليه 
في الماضي. ونظرًا لآن الكثير من المستثمرين الأفراد تعرضوا لضرية قاسية 
عن طريق شرائهم أسهمًا استقادًا إلى توصيات المحللين:ء توقف الكثيرون عن 
الإنصات للمحللين. ومع ذلكء لا يزال للمحللين تأثير كبير على أسعار الأسهم. 

تحدتقت هيئًّة الأوراق المالية واليورصات الأمريكية عن القضاء على صراع 
المصلحة الموجود بين مصرفيي الاستثمار والمحللين في أقسام الأبحاث في 
شركات السمسرة. وإلى أن يتم تغيير النظامء لا يمكنك في العادة أن تثق فيمأ 
يقوله الكثير من المحللين عن الأسهم. 

ومعظم المستثمرين المحترفين يعيتون فرمًا من المحللين ليقدموا تقييمهم 
الخاص عن الشركة ونموذج عملها ومعيةكك سكت [فيعن ةا ٠لا‏ يتوقع منك أن 
تقيم الشركة بمفردك. ولحسن الحظ أن هناك عدة أدوات تعطيك إشارات عما 
إذا كانت هناك مغالاة أو انتقاص من قيمة السهم. أكثر الأدوات شهرة هي نسبة 
السعر إلى الأرباح ( مكرر الربحية). وهي ما ستقراً عنه في الصفحات التالية. 


ههم تسب الأسهم 

هناك عدد من الأدوات الأساسية التي يمكن أن تساعد المستثمرين على تحديد 
ها إذا كان السهم ذا قيمة جيدة أم لا. من هذه الأآدوات نسبة السعر إلى الأرباح 
(مكرر الربحية).: ونسية السعر إلى النموضي الأرياح» ونسبة السعر إلى الأرباح: 


م١‏ الفصل الثاني عشر 
تسبة السعر إلي اللأرياح: الجد الأكبر لتسب اللأسهم 


يستخدم الكثير من الناس نسبة السعر إلى الأرباح للحصول على فكرة سريعة 
عما إذا كان سعر السهم معقولاً. وعتدما تقوم بقسمة سعر السهم على أرياح 
الشركة لكل حصة من حصص السهم . ستحصل على نسبة السعر إلى الأرباح 
(تسمى أيضًا نسبة السعر إلى الأرباح مضاعفة ) التي يمكن أن تساعدك على 
تحديد ما إذا كان قد تم تقييم السهم تقييمًا عادلا أم لا. ويعتقد الكتيروة أ 
نسبة السعر إلى الارباح هي اكثر الطرق فاعلية لتقييم السهم. وفي الواقع. نسب 
السعر إلى الأرباح هي واحدة من عدة أدوات يمكنك استخدامها لتحديد السهم 
الذي ستشتريه. والآن» لنلق نظرة أكثر قريًا على كيفية استخدام نسية السعر إلى 
الأرباح. 

على سبيل المشالء السهم الذي يبياع ب١٠‏ دولارا للحصة الواحدة وكسب 
دولارين العام الماضي لديه نسبة سعر إلى أرباح تتابعية تبلغ ٠١( ٠١‏ دولارًا 
مقسومة على دولارين) . وهي نسية سعر إلى أرياح تتابعية لأنها تستخدم أرياحًا 
من السنين السابقة. إذا كان من المتوقع أن سهمًا ب ٠١‏ دولارًا سيكسب ؛ دولارات 
العام القادم: فهذه نسية سعر إلى أرباحأجلة تبلغ : دولارات ( ٠١‏ دولارًا مقسومة 
على : دولارات) . تستخدم نسبة السعر إلى الأرياح الآجلة تقديرات المحللين لما 
سوف يحدث في المستقيل. الشيء العظيم في نسبة السعر إلى الأرياح هو أنه 
يمكنك أن تقارن بسهولة وسرعة الأسهم الفردية مع بعضها البعضء أو مع السوق 
بوجه عام. كيف سيساعدك هن !58 إذا تعقبت نسبة السعر إلى الأرياح للأسهم 
الفردية:. فستستطيع رؤية ما إذا كانت هناك مغالاة أو تقصير في تقييم الاأسهم 
(وفق نسبة السعر إلى الأرباح) . يعد استخدام نسبة السعر إلى الأرياح موضعًا 
جيدًا لتبدأً منه بحثك الأساسي. 

في الواقع؛ يقرر بعض المستثمرين ما إذا كانوا سيشترون سهمًا وهم معتمدون 
بشكل أساسي على نسبة السعر إلى الأرباح الخاصة بها. فعلى سبيل المثال» يفضل 
بعض مستثمري القيمة (صائدو الصفقات الذين يبحثون عن أسهم شركات ذات 
جودة عالية تبيع أسهمها بسعر معقول) شراء أسهم ذات نسب سعر إلى أرباح 
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منخفضة ("وارن باقيت" على سييل المثال قال ذات مرة إنه لا يشتري سوى 
شركات لها نسب سعر إلى أرياح تتابعية تبلغ ٠١‏ دولارت أو أقل). ومع ذلك على 
الرغعم من أن نسبة السعر إلى الأرباح مفيدة: فيجب ألا تكون هي السيب الووحيد 
لشرائكك سهما ما. 

وكذلك لا تنشغل كثيرًا بالرقم الفعلي؛ فها أنا أكررها: الأهم هو مقارنة نسبة 
السعر إلى الأرياح لسهم ما مع نسب السعر إلى الأرياح للأسهم الأخرى في 
مجاله. وبوجه عام. يمكنك استخدام نسبة السعر إلى الأرياح لتحدد يسرعة ما 
إذا كان السهم رخيصًا أم غاليًا عند مقارنته بتظراته وبالسوق ككل. 

وكما قلت من قبل, مستثمرو الفمو (هم مستثمرون شرهون ييحتون عن أسهم 
شركات تنمو مبيعاتها أو أرباحها بسرعة). ولا يمانعون شراء أسهم ذات تسب 
سعر إلى أرباح عألية لأنهم يتوقعون تحسن أرباح الشركة في المستقبل. إذا كانت 
للسهم نسبة سعر إلى أرياح تبلغ 26٠‏ لكنه ينمو بمقدار 6٠١‏ في السنة. فقد يكون 
هذا السهم صفقة مربحة. كل شخص يحب المشاريع التي تتمو سريعًاء والأسهم 
تتطلب سعرًا عاليّاء أو نسية سعر إلى أرباح أعلى. 

ومع ذلك. فإن اتخاذ القرارات المتعلقة بالأسهم بناءً على الأرياح المحتملة 
لشركة ما قد انقلب على الكثير من المستثمرين. وعلى وجه التحديد: كانت 
توقعات المحتلين فيما يخص الأرباح المستقيلية متفائلة على نحو مغرط في 
أحيان كثيرة. ومرة أخرىء إذا كان لديك سبب وجيه لتكون متفائلاً بشأن مستقبل 
شركة. استنادًا إلى ملاحظاتك الخاصة؛ ضهنا سيب وجيه لامتلاك السهم. 

هناك العديد من المفاهيم الخطأ عن نسية السعر إلى الأرباح. مجرد أن 
نسبة السعر إلى الأرباح متخفضة لا يعني أنه يجب أن تشتري السهم. ومجرد أن 
نسبة السعر إلى الأرياح مرتفعة فلا يعني أنه يجب تجنب السهم (على الرغم من 
أن الفخاطرة أعلى). 


ملحوظة: انتبه إلى نسبة سعر إلى أرباح للسوق بالكامل. في العادة. نسية سعر 
إلى أرياح لمؤشر إس آند بي تقارب ١6‏ وهذا! هو المتوسط التاريخي له. إذا ارتفع 


1 الفصل الثاني عشر 


أكثر من ذلكء فربما تكون هناك مغالاة في تقييم السوق. وإذا هبطت عن 2١١60‏ 
هريما انتقص السوق من قيمته. 


الخلاصة: انظر إلى نسية السعر الى الأرباح على أنها إشارة مفيدة: لكنه ليس 
من الحكمة أن تضع مالا حقيقيًًا في السوق وأنت معتمد فقط على نسية سعر إلى 
أرباح سهم أو على نسية سعر إلى أرياح السوق. 


السعر إلى التمو في اللأرياح ؛ أخذ تسبة السع ر إلى الأرياح خطوة إلى الأمام 


نسبة السعر إلى الأرياح مفيدة للغاية: لكنها لا تضع في الاعتيار احتمالات الأرباح 
المستقبلية. وهذا هوما صّممت لفعله نسبة السعر إلى النموضي الأرباح. ولحساب 
نسبة السعر إلى النموضي الأرياح: يدلاً من قسمة سعر السهم على الأرياح ( كما 
تفعل تلحساب نسية السعر إلى الأرياح ) : قم بقسمة نسية السعر على الأرباح على 
النسبة المتوقعة لتمو أرباح الشركة. فعلى سبيل المثالء إذا كانت نسية السعر 
إلى الأرباح لشركة ما "١‏ ومعدل نمو أرباح الستوية ١٠2ز؛‏ فإن نسية السعر إلى 
التموضي الأرباح ؟ (نسبة السعر إلى الأرياح ٠١‏ مقسومة على معدل نمو الأرياح 
السنوية ٠١‏ - 5). 

تتيح لك نسبة السعر إلى النموفي الأرباح أن تأخن في الاعتيار نسبة السعر 
إلى الأرياح ومعدل النمو للشركة في تحديد قيمة الشركة. ويشعر الكثير من 
الناس بأن نسية السعر إلى النموضي الأرياح أكثر دقة من نسية السعر إلى الأرباح 
لأنها تأخن في الاعتبار النمو المستقبلي. 


المبادى التوجيهية لمستخدمي نسبة السع ر إلى النموفي الأرباح ه ي كما يلي: 
السهم الذي تكون نسية سعره إلى التموفي أرباحه أقل من 6١‏ , - هوسهم مرغوب 
فيه (قيمته ميخوسة) , والسهم الذي تكون نسية سعره إلى التموفي أرباحه بين 
-6, + و١‏ فهو سهم حيد (قيمة عادلة)ء والسهم الذي تكون نسبة سعره إلى الثمو 
في أرباحه أعلى من ١‏ هوسهم لا يوصى به لا سيما إذا كانت نسية السعر إلى 
النموضي الأرباح أعلى من >” (مغالى فضي تقييمه) . 
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ملحوظة مهمة: تذكر هذه مجرد توجيهات:. وليست فواعد مطلفة. 


تحذير: يجب أن تستخدم نسبة السعر إلى النموضي الأرباح باعتبارها جزءًا 
واحدًا فقط من أجزاء عملية حسابية أكبر. لا تقرر أن تشتري سهمًا بناء على 
نسية السعر إلى النموفي الأرباح فقط ( أو أي رقم واحد فقط) . ومن أجل إجراء 
حساب اكثر اكتمالا ودقة:ء فمن المقترح أن تستخدم نسية السعر إلى الثنموفي 
الأرباح لمقارنة الأسهم داخل المجال نفسه. 


المشكلة في نسبة السعر إلى الثموضي الأرباح - مثل نسية السعر الى الأرباح 
الآجلة - هي أنك تبني حساباتك على تقديرات الأرباح: وهوما ثيت تاريخيًا أنه 
أم رلا يعتمد علية؛ ولهذا فخمن المهم للغاية استخدام مجموعة متنوعة من الآدوات 
قبل أن تقرر ما هي الأسهم التي تشتريها أو تبيعها. 


نسية السعر إلى المبيعات: تستخدم لاكتشاف العائتد 


نظرًا لآن نسية السعر إلى الأرياح ليست ذات نفع بوجه عام عند فحص الشركات 
التي ليس لديها ارياح حالية:ء يستخدم يعضن المستثتمرين نسية السعر إلى 
المبيعات لمساعدتهم على تقييم السهم. والسبب في ذلك أنه على الرغم من 
أنه يمكن تعديل الأرباح. فإنك لا تستطيع أن تعبث بالعائد. ومع نسية السعر إلى 
المبيعات»: فآنت تقارن السعر إلى عائد المييعات. 

ولكي تحسب نسبة السعر إلى المبيعات: قم بقسمة الرسملة/ القيمة السوفية 
للشركة على العائد الكلي للمبيعات المسجلة في العام السابق. ولقد أخيرني 
العديد من مديري صناديق الاستثمار المشتركة الذين أجريت حوارًا معهم» بأن 
نسية السعر إلى المبيعات هي أجدر بالاعتماد عليها من نسبة السعر إلى الأرياح 
ونسبة السعر الى التموضي الأرباح. في الواقع: كانت نسبة السعر إلى المبيعات 
وسيلة ناجحة لستوات. وكانت مفيدة على نحو خاص في تقييم سعر سهم مقارتة 
بأداته في الماضي أو مقارنة بشركات أخرى أو بالسوق. 
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ولكن الأوضاع تغيرت. وكذلك المؤشرات. لقد أجريت أيضًا حوارًا مع واضع 
مفهوم نسبة السعر إلى المبيعات "كين فيشر"؛ وهو كاتب عمود بمجلة فوريس 
ومؤلف كتب.. يقول ''فيشر": "لا أعتقد أن نسية السعر إلى المبيعات لديها 
القوة التي كانت تتحلى يها في الماضي. عتدما كنتت أعمل على نسبة السغر إليخ 
المبييعات. لم تكن هناك ييانات مكتوبة عنها ؛ ولذا كانت اكتشاعمًا مذهلا . ضي ذ لك 
الوقفت وقبل ظهور الإنترنت. كان من المكلف إيجاد نسبة السعر إلى المبيعات 
الخاصة بالأسهم الفردية"'"'. 

والآنموتطرا لآن إى شخص ييكته التصول كان شسجة السعر إلى المبيعات 
الخاصة يالسهم. فقد فقدت بعضًا من بريقهاء وذمًا لكلام "فيشر". وهويقول 
إنهاء مثل الكثير من المؤشرات: كانت وسيلة فعالة لقترة من الوقتء لكن توقفت 
فاعليتها في أثناء أجواء بيتات معينة للسوق. 

هبد ا درس مهم لتتدكره. وعلى الرغم من أن المؤشرات تعد ال 
كن هرنا عثد امتكدامنا الااتضيع مالا حقية طن الوق المصرف انم شراها 
يشجعك على الشراء. بل استخدم مؤشرات أخرى بالإضافة إلى حكمك الخاص 
قبل الاستثمار في السهم. 


العائد على الملكية : نقييم السلامة المائية للشركةه 


العائد على الاستثمار هو أداة تساعدك على قياس مدى الفاعلية التي تدار بها 
هذه الشركة. يعتبر بعضص مديري الصناديق العائد على الملكية إحدى أهم أدوات 
قياس الأداء المالي الإجمالي للشركة. احسب العائد على الملكية من خلال حساب 
صافي الدخل على صافي القيمة. لاحظ أن هذه النسية ليست واضحة بقدر التسب 
الأخرى: لأنهك: يجب أن تسد علن متغيرات ذاتية لحساب كقاءة المددن: 

وبوجه عامء كلما ارتفع العائد على الملكية. زادت فقاعلية الشركة في استخد ا 
مواردها. وزادت إنتاجية الفريق الإداري. ويعبارة أخرى. العاكد على الملكي. 
يعطيك فكرة عن مدة جودة إدارة الشركة. الهدف هو أن تبحث عن الشركاد . 
ذات العائد المرتفع على الملكية والأرباح المتزايدة. 


التحليل الأساسي: الأدوات والأساليب لم١‏ 

أدوات قياس أخرى للسهم 

هناك العديد من أدوات القياس الأساسية الأخرى للسهم: بما في ذلك العائد على 

والعائد على الأصولء والتدفق النقدي لكل سهم؛ وعاتد الأرباح الموزعة. 
الهدف من العديد من هذه الآأدوات الأساسية هوالمساعدة على تحديد ما 

إذا كانت الشركة ذات قيمة جيدة بالمقارنة مع سعر أسهمها (ملحوظهة: إذا 

أردت معرقة المزيد عن التحليل الأسناسى: قلقن أدرجحت قائمة يبعدد من الكتب 


مشكلة التحليل الأساسي 


أتمنى أن لو كنت أستطيع أن أخيرك يأن كل ما تحتاج لمعرفته هو الأساسيات 
وبعدها يمكنك اختيار الأسهم الرابحة؛. ولكن للآسفء تحليل السوق يشبه حل 
أحجية الصور الممزقة. 

المشكلة الكيرى في التحليل الأساسي هي أنه حتى إذا كانت أساسيات الشركة 
ممتازة. فما زالت هناك إمكانية لانخفاض سعر السهم. وكما تعلمت من الكتاب, 
ترتفع السوق وتنخفض نظرًا لمجموعة مختلفة من العوامل: 0 
الأساسيات. العرض والطلبء الخوف والأملء السعر والحجم جميعها أشياء تؤذ 
على أسعار الأسهم الفردية. 

وثمة مشكلة أخرى في التحليل الأساسي هي أنه يجب أن تعتمد على المعلومات 
التي تقدمها المؤسسة. فإذ! كانت المؤسسة تلفق الأرقام أولم تكن صادقة 
بالكاملء فإن توقعات الارباح المستقيلية ستكون خطا 

وهناك مشكلة أخرى وهي أن الرؤساء التنفيذيين يقدمون وجهة نظر متفائلة 
بشكل مبالغ فيه عن الأرقام. إذا أعطتك الشركة توقعات فيها تفاؤل مغفرط عن 
الأرباح: فإن التحليل الأساسي سيكون مضللا ؛ ولذاء أنت تحتاج للاستعانة بمهارة 
ومعرفة محاسب بارع لاكتشاف المخالفات المحاسبية. 
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ولا تزال هناك مشكلة أخرى. وهي آأنك تضع افتراضات عن التوقعات 
المستقبلية للشركة يصعب إثياتها. أضف إلى ذلك أن التحليل الأساسي لا يضع 
في الاعتبار الأسباب النفسية التي تقود أسعار الأسهم. فعلى سييل المثال» حتى 
إذا أظهرت الأساسيات أن هناك مغالاة في تسعير الكثير من الأسهم خلال السوق 
الصاعدة,. فهن! لا يمنع الأسهم من الاستمرار في الارتفاع بشكل جنوني ( بسب 
العدد الهاكل للمشترين) . ٍ 

المشكلة الأخيرة في التحليل الأساسي هي أنه يستغرق الكثير جدا من 
الوقت. معظم المستثمرين الأفراد لا يأخذون الوقت الكاضي ولا يتحلون بالمعرقة 
كي يقيموا الشركة تقييمًا صحيحًا. ويعين مديرو الأموال المحترفون فرها من 
المحللين لإجراء الأبحات الأساسية على الشركات الفردية قبل أن يستثمروا 
فيها. يضطر المستثمرون الأفغراد للاعتماد على أيحاث متحيرة مثقولة من وول 
ستريت شفهيا أو عن طريق الإنترنت. وكما تعرفء كل شيء تقرؤه على الإنترن:. 
من مصادر مجهولة لا يمكن الاعتماد عليه. 


موشرات اقتصادية 


بدلا من دراسة الشركات الفردية. يستخدم العديد من المستثمرين المحترفين 
المؤشرات الاقتصادية لوضع تثبوؤات عن الاقتصاد بالكامل. ووفقا للكثير مى 
المحترفطين,. تقدم المؤشرات الاقتصادية رؤى متعمقة عن الاتجاه الذي يسلكد 
الاقتتصاد. ويمكن أن تساعد المؤشرات الاقتصادية أيضا على تحديد ما إذا كذا 
متجهين إلى حالة ركود, وأي الدول التي تستحق الدولارات التي تستثمرها : وتحديد. 
ح ما إذا كان يجب عليك أن تفهري أسهمًا أم سندات أى كخال ميتفطأ بالتقود. 

عندما تصدر تقارير اقتصادية معيتة إلى الجمهورء فإن الأسهم والستداء . 
والعملات تتفاعل على الفور. راقب ما الذي يحدث عند إصدار هذه التقارير 
الاقتصادية (مثل تقرير البطالة) الساعة 4 صباحًا بالتوقيت الشرقي: تتفاعل, 
سوق العقود المستقبلية مع التقرير على الفور. وهذا بدوره يؤثر على افننا 
سوق الأسهم. 


التحليل الأساسي: الأدوات والأساليب 6م ١‏ 


وعلى الرغم من أن هناك المئات من المؤشرات الاقتصادية التي تصدر كل 
أسبوع وشهر وريع سئةء فإن التقارير المفيدة عددها فليل. ووفقا لعالم الاقتصاد 
ومؤلف الكتب الأكشر مبيعًا "بيرنارد باموهمل". فإن أفضل ثلاثة مؤشرات 
افتصادية هي: 


". التوظيف في القطاع الخاص. 


يتناول التقرير الشهري لمعهد إدارة الإمدادات الأوامر الجديدة المقدمة إلى 
أصحاب المصانع. والتي ينبغي أن تقود إلى المزيد من الإنتاج. ويعطي المعهد 
لمحة ميكرة عن الاقتصاد. 
بالإضافة إلى ذلكء تحتل تقارير الأعداد التي تم توظيفها شهريًا التوظيف 
الصادرة عن مكتب اللإاحصائيات العمالية اهمية تكفي لتحريك السوق في اتجاه 
أو آخر. ويقدم هذا التقرير بعضا من أحدث البيانات حول النشاط الاقتصادي 
ويخبرنا بما إذا كانت الشركة وائقة بما يكفي بشأن المبيعات المستقيلية لتعيين 
موظفين بدواح كامل أم بدوام جزتي. 
وفي النهاية. هناك دور ذو أهمية حاسمة للإنفاق الشخصيء وهو إحصائية 
تجريها شهريًا وزارة التجارة الأمريكية. إذا لم تكن حركة التسوق نشطة: فهناك 
خطر يأن يدخل الاقتصاد سريعًا في حالة ركود. ففي النهاية؛ يمثل هذه الإنفاق 
١ثزنذ/‏ من إاجمالي النشاط الافقتصادي. 
يثق الأمريكيون بما يكفي بمواردهم المالية لشراء أشياء باهظة الثمن 
مشل السيارات والأجهزة والتليفزيونات ذات الشاشة المسطحة5 إذا كان الآأمر 
كذلكء فسيعزز هذا النشاط الاقتصادي وربما يتسبب في انتعش سوق الأسهم. 
وعلى الجاتب الآخرء إذا كانت هناك شكوك متزايدة حول الأمان الوظيفي في 
المستقيل. فمن المحتمل أن يحد الناس من نفقاتهم ويد خروا مزيدًا من المال, 
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وهوما يعوق النموالاقتصادي ويسحق أرباح الشركات. في اليوم الذي يتم فيه 
إصدار هذه التقارير: يمك أت تتحرك السوق بقوة ( تحسيًا للنتات "5 


ملحوظة: إذا أردت معرفة المزيد عن المؤشرات الاقتصادية: فاقرأ كتاب 
"برنارد باموهل'' 171701075 12007207711 0 560715 777 (دار نشر أف تى 
برس الطلبية الخاككة ): 


التقارير الحكومية 


هناك الكثير من التقارير الأخرى التى تصدرها الحكومة والتي تراقب عن كثب. 
على سبيل المثالء الناتج المحلي الإجمالي (3102)) هو تقرير ربع سنوي يقيس 
قيمة البضائع والخدمات المقدمة في اقتصادنا. هذا التقرير مفيد للغاية ويقدم 
مقياسًا واسعا لأذاء الاقتصاد. 

وكلما زاد التغيير ضي الناتج المحلي الإجمالي ( يتم التعبير عنه بتسبة مئوية ) : 
زادت سرعة نمو الاقتصاد. فإذ! كان الناتج المحلي الإجمالي ينمو بمقدار يزيد 
على "لزء فإن الاقتصاد يسير على الطريق السليم . ومعدل أقل من “7 يوحي 
يتشاط افتصادي شاحب فد يؤدي إلى تسريح عمالة. وإذا تحول نمو الناتج 
المحلي الإجمالي إلى السالبء فقد انزلق الاقتصاد إلى ركود ( يتم تعريفه بأنه 
محصلة بالسالب للناتج المحلي الإجمالي في ربعين متتاليين أو أكثر) . 

تسلك الحكومة طرفًا عديدة لقياس أسعار البضائع والخدمات وما إذا كانت 
ترتفع أم تنخفضر. على سبيل المثالء يقيس مؤشر أسعار المستهلك (0021) 
التغيرات في أسعار مثل أسعار العقارات السكنية والملابمس. ويشير إليه بعض 
الناس باسم مؤشر "رقم التضخم" أو "تكلفة المعيشة". إذا ارتقع مؤشر أسعار 
المستهلك: فهذا يعني ارتفاع التضخم. 

يُحدد مؤشر أسعار المنتج, (581) مدى ارتفاع أو انخفاض التضخم عن طريق 
قيامس التغيرات في سعر اليضائم بدءًا من المواد الخام مثل الصلب والألومنيوم 
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وحتى ما يتحمله تجار الجملة من تكلفة لتقديم منتج نهائي. فإذا ارتضع سعر 
المواد الخام لمنتج نهائي: فإن المستهلكين سيدفعون في النهاية مبلفا أكبر ضي 
السوير ماركت والمتاجر متعددة الأقسام وصمحطات الوفود. 

الآن» وقد أصبحت لديك فكرة عامة عن التحليل الأساسيء لتلق نظرة على 
طريقة أخرى لتحليل الأسهم. ألا وهو التحليل الفني. 


لنتحدث عن النا حبه | لفنية 


إذا أردت التعرف على السوقء. فمن الضروري أن تتحلى بعقلية متفتحة. بعبارة 
أخرىء فكن على اطلاع على التحليلين الأساسي والفتي قبل أن تشتري الآسهم أو 
تبيعها. وحتى إذا لم تكن مهتما بإستراتيجيات التداول قصير الأجلء. فمن المفيد 
تعلم كيفية استخدام بعض أهم الأدوات الفنيةء التي سأصفها الآن. 

أجل: هناك المكات من الأدوات والمخططات والأنماط المذهلة: لكن 
من منطلق خبرتيء كل ما تحتاج إليه هو حفنة من المؤشرات. وكمستثمر ( أو 
مضارب ) . قد لا يكون لديك الوقت لدراسة التحليل الفني. لكتك تحتاج الى 
طريقة سريعة للتأكد مما إذا كان اختيارك الأسهم يعد صفقة شراء جيدة أم 
خطأً كبيرًا. والتحليل الفني يساعدك بتلك الأفكار المتعمقة. 

الشيء المثير للعجب في التحليل الفني هو أنه شيء ليس فنيًًا على الإطلاق. 
في الواقعء التحليل الفني أسهل عادة فضي الفهم من التحليل الأساسي ( لكن ليس 
في البداية). 

هل سمعت من قيل مقولة: صورة واحدة تساوي ألف كلمة5 إذا سمعت يذلك, 
تق در التحليل الفني لأنه يعتمد على المخططات والرسوم البيانية لمساعدتك 
على تحديد الأسهم التي تبيعها أو تشتريهاء بالإضافة إلى أنه يمكنك استخدام 
مؤشرات السوق لتحليل أحوال السوق ككل. والهدف هو تداول الأسهم بناء على 


١م‎ 
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المؤشرات. لا على عواطفك. في الواقعء تجتاح العاطفة الكثير من المستثمرين 
والمضاربين بغض النظر عن الأداة التي يستخدمونها. 

ملحوظة: لقد ألفت كتايًا كاملاً عن مؤشرات السوق -«17 7/1/2711 4150111 [11/ 
5 (دار نشر ماكج رو هيل ) : الموجهة الى المستثمرين الميتدتين. ولقد 
أدرجت في هذا الكتأب مقايلاات الجريتها مع مؤسسي أشهر المؤشر ات وشرحت 
أفضل طريقة لاستخدامها. 


ما التحليل الضتي ؟ 
من خلال النظر إلى مخطط عن كيفية أداء الأسهم في فترة ماضية: يمكنك أن 
تضع افتراضات عما قد يكون عليه أداوّها في المستقبل. هذا هو التحليل الفني. 
كلما قصر الإطار الزمنيء زادت دقة توقعاتك. على الأقل نظريًا . 

وكما تعرف. التحليل الأساسي هو دراسة البيانات التي تؤثر على الشركة 
ونشاطها التجاري طويل الأمد. أما التحليل الفني على الجانب الآخر فهو دراسة 
سعر الأسهم. وهو يتجاهل الشركة والطريقة التي تدير بها عملها. يستخدم 
المضاربون قصار الأجل بشكل أساسي التحليل الفني لمساعدتهم على اتخاذ 
قرارات البيع والشراء: لكن هناك هددٌ| ليلا فن المضاريين يستخدمون التخليل 
الأساسي. في رأيي: سيكون من المفيد لأداء المحافظ الاستثمارية الخاصة 
بالكثير من المستثمرين إذا تحققوا من اختياراتهم للأسهم باستخدام التحليل 
الفتى. 

ومع ذلك. ضع في حسيانك أن المؤشرات والمخططات الفنية هي مجرد 
آدوات؛ إذ ليس هناك ضمانات بأن استخدامها سيجعلك مضاريًا رابخا مهما 
كانت الطريقة التي تستخدمها أو مدى تطور البرامج أو المعدات. والكثير من 
الأضوو تمن على مقدار الجهد الذي تبدله في فقهم هذه الطرق المتعلقة باختيار 
الأسهم. 


امعسيف عن الناهية الفتية و١‏ 
مسمخطصل الأسهم 


أساس التحليل الفني هو مخطط الأسهم. وعلى الرغم من أن المخططات ليست 
مثالية. فإنها في يد فني ماهر تقدم إشارات فوية فيما يتعلق بالوقت الذي يشتري 
أو يبيع فيه النامسى. وكما قلت من قبل: يؤمن المحللون الفنيون بأن التظر إلى 
مخطط الأسهم يشبه جراحًا ينظر إلى مخطط كهرباتي للقلب قبل إجراء عملية 

يمكتك استخدام المخططات لمساعدتك على وضع افتراضات إحصائية 
(أي توقعمات) عن سعر السهم أو - على الأقل - لتحسين احتمالات نجاح عملية 
التداول. 

ومن أفضل أسياب استخدام المخططات هو أن المخططات تقصي عواطفك 
من عملية اتهاذ القرار. أنت ريما تحب الشركة وركيسها التنفيذيء لكن إذا أظهر 
المخطط أن السهم ضعيف ويتجه نحو الهبوط؛ فقسترغب على الأرجح في تجنب 
شراته. 

النيأ الجيد هو أنه من السهل أن تجد مخطط أسهم عن أية شركة. كل 
الدوريات المالية وجميع البرامج التليفزيونية المالية ‏ متها على سبيل المثال لا 
الحصر: ()1ل5ن) و عق طاددهه81 ووبهة ل 5د5ع2 اكلا عروظ و /ا'[1' أممطولا - 
تقدم مخططات الأسهم. لقد اكتشفت وسائل الإعلام منذ وقت طويل أن من أسهل 
الطرق التي تبين بها للجمهور أداء السهم هي من خلال عرض مخطط لتاريخه 
السعري. 

عند النظر في مخطط ماء فأول قرار هو اختيار إطار زمني. يمكنك اختيار 
إطار زمني قصير - مثل دقائق أو ساعات أو مخطط يومي. بينما هناك آخرون 
يفضلون إطارًا زمنيًا أطول - مخططًا أسبوعيًا أوشهريا أوسنويًا (المخطط 
اليومي هو الأشهر ) . ينظر بعض المضاربين في عدة مخططات في الوقت نفسه. 
وكل مخطط له إطار زمني مختلف. 


١94‏ الفصل الثاتلث عشر 


ملحوظة: مخطط الثلاكة أشهر هو الإطار الزمني الأساسي في معظم برامج 
المعخططات. 


الأساسيات 


طالما لا تخطط للتفرغ للتداول»: فلن تحتاج لتعلم سوى أهم أنماط المخططات. 
وما يلي هو مقدمة للتحليل الآساسي وبعض الأدوات التي يستخدمها المضاربون. 
سأريك لاحقًا كيف تدمج التحليليين الفني والأساسي في اليوم (أو الأسبوع) 
الذي حتداول فيه. 


المخططات الخطية والممحخططات العمودية ومخططات الشموع اليابائنية 


المخططات الخطية 


- 


يرسم المخطط الخطي أسعار الإغلاق لسهم ما على مدار فترة زمنية. وهو خط 
يربط نقاط الأسعار. وعلى الرغم من أن المخططات الخطية سهلة القراءة 
والفهمء فإنها لا تحظى بشعبية بين المضاريبين قصار الأجل دوي الخبرة لأنها 
لا تقدم الكثير من المعلومات. وتكون المخططات الخطية أكثر نفعًا عندما تكون 
مقرونة بالمؤشرات الفتية اللأخرى. لكن محللي الآسهم يميلون إلى استخدام 
المخططات الخطية لأنها جذابة يصريا. الشكل ١-١7‏ مثال على المخطط 
الخطى. 


- 
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في هذا الشكلء يمكنك رؤية أن السهم صعد حتى 50 , /ا دولار قبل أن يغير 
مساره. لاحظ أعمدة حجم التداول أسفل المخططء والتي تخبرك بما إذا كان 
هناك تزايد ( أو تناقص) في عمليات البيع والشراء. عند استخدام التحليل 
الفنيء لا يهم سبب تغيير هذا السهم لاتجاهه. لكن المهم أنه فعل ذتك. وبتسية 
كييرة. على سبيل المثالء صعود سهم بنسية كبيرة يشير إلى ان هناك المزيد من 
المشترينء وهذه إشارة جيدة بالنسية للسهم. وعلى العكس. هيوط سهم بنسية 
كبيرة يعد إشارة سلبية. وعلى الأرجحء المؤسسات الكبيرة مثل شركات صناديق 
الاستثمار المتداولة أو صناديق التقاعد هي من تحرك السوق لأعلى أو لأسفل. 


المسخحنطات العمودية 


تحظى المخططات العمودية يبشعبية بين المضاريين قصار الأجل لأنها سهلة 
الفهم والقراءة. المحور الآفقي أسفل المخطط يشير إلى فترة محددة (في شكل 
51 ثلاقة أشهر). المحور الرأسي يعرض الأسعار. والعمود هو نطاق الأسعار 
في هذه الفترة. 

على سبيل المثال. قمة العمود تمثل أعلى ارتفاع يوميء والقاع يمثل أدنى هيوط 
يومي. هناك أيضًا علامتان على العمود. واحدة تمتد إلى اليمينء واللأخرى تمتد 
إلى اليسار. تشير العلامة الواقعة على اليسار إلى سعر الافتتاح: وتشير العلامة 
الوافعة على اليمين إلى سعر الإغلاق. 

يمكنك أن ترى في لمحة سريعة ما إذا كان السهم قد أغلق أعلى أم أقل من 
سعر الافتتاح الخاص به. ويوجه عام: ستكون علامة جيدة إذا أغلق السهم اليوم 
وهو أعلى من حيث بدأء لا سيما إذ! كان هناك حجم تداول فوي أستمر حتى 
الإغلاق. 


لتتحدث عن الناحية الفنية ال 


شكل ١_١‏ مخطط أعمدة 
المصدر: المخطط مهدى من موقع 01من. د5تتهططان)ءل[ 510 


مخططات الشموع اليابانية 


مخططات الشموع اليابانية هي أقدم أشكال التحليل الفنفي وابتكرها تاجر أرذز 
ياباني محنك ». أصيح ثريا من خلال استخدام هذه الطريقة. تحظى مخططات 
الشموع اليابانية بشعبية بين الكثير من المضاربين لأنها تقدم الكثير من 
المعلومات, بما ضفي ذلك سيكولوجية السوق في أي وقت معين. وهي أيضًا جذابة 
بصريًا. 

يعتقد المضاربون أن فهم عواطف السوق أمر مفيد في تحديد الاتجاهات 
المستقبلية. وقتساعدك دراسة الشموع اليايانية على رؤية سيكولوجية السوق. 
وآحد أهداف استخدام الشموع اليابانية هو الخروج من السوق قبل حدوث 
انتكاسات كبيرة. الشكل "-١*‏ مثال على مخطط الشموع اليابانية. 
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شكل 7_١‏ مخطط الشموع الياباتية 
المصدر: المخطط مهدى من موقع حتامه. 235 )5101 


تمط الدوجي 


ب 


شكل ١١_؟‏ نمظ دوجي 
المصدر: المخطط مهدى من موقع حنامه.كاتقطب )عا 510 


كما ترىء تتكون الشمعة اليايانية من عتصرين. وهناك جزء مستطيل الشكل 
يسمى "الجسم الحقيقي". وهناك خطوط أعلى وأسفل الجسم الحقيقي تسمى 
"ظلالا". والتي تشير إلى أعلى وأقل مستوى في اليوم. إذا درست شكل الشمعا 


لنتحدث عن الناحية الفنية 58 


اليابانية وطول خطوطهاء وما إذا كان الجسم الحقيقي فارغًا أم ممتلثّاء فإنه 
يمكنك رؤية من يفوز بالمعركة: الأسواق الصاعدة (المتفائلون) أم الأسواق 
الهابطة ( المتشائمون). 

على سبيل المثال: إذا كان المتفائلون هم المسئولين في هذا اليوم. فسترى 
جسمًا حقيقيًا أبيض طويلا. أما إذا كان المتشائمون هم المسئولين. فسترى 
جستاتحقيقيًا أسوة :طوياذ: هم أيضًا بدراسة حجهم العدااول: والذى سيساعدك 
على التأكد من حركة ( أعمدة حجم التداول موجودة أسفل المخطط) . 

هناك أنماط مهمة يبحث عنها الفنيون. وريما يكون أهمها الدوجيء وهو نمط 
يظهر التذيذب ( انظر الشكل 2-١١‏ ). وهويتميز بخطلوط رفيعة صغيرة وسعر 
افقتتاح وإغلاق متساويين. التقاطع في دوجي هو التدذبيذب. 

هل يجب أن تشتري أو تبيع استنادًا إلى أنماط الشموع اليابانية فقط5 لا. 
بعد إدراك تلظ فياه تاكن من المعلومات باإستخدام موؤشرأت فنية تقليدية. تعد 
الشموع اليابانية أدوات مفيدة: ولكن لا تشتر أو تبع بناء على إشاراتهم فقط. 


ملحوظة: إذا كتت مهتمًا بمعرفة المزيد عن الشموع اليابانية: قاقرأ كتاب 
معنتو 1طع 72 07111 علء1ادعء704/7ه0) ع5 7مجره7:. من تأليف '"'ستيف 


1 


نيسون . 


خطوط الاتجاه 


على الرغم من أنني ناقشت خطوط الاتجاه سابقاء تثلق نظرة على هذا الموضوع 
على نحو أكثر عمقًا. أحد الأغراضب الرئيسية للمخططات هو تحديد الاتجاه في 
مراحله الآولية. والاتجاه ببساطة هو الوجهة التي يتحرك فيها السهم - أو من 
المتوقع أن يتحرك فيها ‏ على مدار فترة زمنية غير محددة. السهم لا يتحرك 
في خط مستقيم؛ ولهذا فتحديد الاتجاه هو أمر بالغ الأهمية. 

لعلك تتذكر أن هناك ثلاتة أنواع من الاتجاهات: اتجاه صعودي واتجاه هبوطي 
واتجاه أفقي. الهدف هو المشاركة في اتجاهات الصعود وفي الوقت نفسه تجنب 
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في المضاربة على الصعود.ء لكن اتبع الاتجاه الذي تراه على المخطط. 

إذا كانت السوق أو سهمك - تسلك اتجامًا صعوديا؛ فقم بالشراء 
(إستراتيجية "اتبع الاتجاه"). إذا كانت السوق تسلك اتجاها هيوطياء فانتقل 
إلى النقد ( أو بع على المكشوف ) وانتظر الاتجاه الصعودي التالي. إن فعل هذه 
الس منهاة فقول لكقه رشق نكا كب فيهر: ةب 51 يوت الاكجاه يشكل صحهه: واذ] 
كان لديك الصبر للاحتفاظ بالأسهم خلال ظروف السوق المتقلبة. 

شكل 5-١7‏ لقطة لسهم يسلك اتجامًا صعوديًا. 


شكل 5_1 
المصدر: الممخطط هدية من 2امه. 13115 )5101 


نمط ١لا‏ تجاه اللأفقي 


لايوجد ماهو أكثر إحياطًا من مشاهدة الأسهم ( أو السوق بوجه عام) يرتفع 
وينخفضن ثم ينتهي به المطاف تقرييًا في المكان الذي بدأ منه (إلا إذا كنتت 
مضاريًا قصير الأجل). ويسمى هذا نمط الاتجاه الأفقي. ويصعب رصد نمط 
الاتجاء الأفقيء لكن السهم يظل عادة ضمن نطاق ضيق. وهو نمط عشوائي للغاية 
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بحيث يصعب التنبؤ بالاتجاه الذي سيسلكه السهم. وعادة ما يكون حجم التداول 
في نمط الاتجاه الأفقي منخفضًا للغاية. وربما يكون نمط الاتجاه الأفقي إشارة 
إلى انتهاء الاتجاه الحالي. 

على الرغم من صعوية تداول الأسهم الموجودة في تمط الاتجاه الأفقيء فإنه 
أحيانًا ما تأتي أعظم الأرباح عندما يتطلق السهم الذي يتم تداوله في حركة 
أفقية ليعض الوقت ( يقول المضاربون على ذلك إن السهم يتعزز) بقوة لأعلى 
أو أسفل. غير أن الجزء الصعب هو معرفة متى يبدأ اتجاه (صعودي أو هبوطي) 
جديد. ونظرًا لآن أنماط الاتجاه الأفقي صعبة للغاية: فهي تناسب المضاربين 
أكثر من المستثمرين. 


ملحوظة: أن تكون قادرا على تقييم السوق بالكامل فهذا أحد مفاتيح نجاحك 
كمستثمر ومتداول. إذا أمكتك تحديد الاتجاه. ضتكون لديك فكرة جيدة عن 
الوقت الذي تستثمر فيه والأسهم والمؤشرات التي يتعين عليك تداولها. أنا متبهر 
للغاية بالآسواق الصاعدة والهابطة وذات حركة السعر الأققية لدرجة أن آخر 
كتاب لي يحمل عنوان :177[ 2710 #ع تمل( تمع 8 07 [أأندظظا اعرء 8 111 أعقلع رم 


(دار نشر آدمز ميديا). 


اتعكاسى !'ذ جاده 


من التحديات التي ينطوي عليها التحليل الففي تحديد متى يفقد الاتجاه الحالي 
للسهم زخمه وربما يغير وجهته. في الواقعء ينتبه الفنيون دائمًا إلى "انكسار" 
خط الاتجاه. والذي يدل على انعكاس الاتجاءه. يقدم الشكل 7-١١‏ مثالا على 
مؤشر سهم عكسسى اتجاهه. 

لايهتم المضارب قصير الأجل كثيرًا بسبب انعكاس اتجاهء السهم - لكن 
المهم عنده أن السهم عكس اتجاهه. إن تحديد انعكاس الاتجاه والاستثمار فيه 
خلال المراحل الأولى قد يكون أمرًا مربحًا جدًا للمضارب. في هذا السيتاريو, 
الاحتفاظ بالسهم إلى أن ينتهي الاتجاه قد يجلب أعظم الأرباح - أي على افتراض 


أنه يمكنك تحديد النهاية والبيع في الوقت المناسب. يبحث المضاربون الخيراء 
دائمًا عن خرص أخرى. 
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شكل ١١‏ _/ اتعكاس السعر 
المصدر: جميع الحقوق محفوظة. تم النشر بعد الحصول على الموافقة 
ماع كلع225 خطوتر 1اخن .ن).آ.1 2]آلي3! 2002 © عامعحصادع كما بجاناع10آ1 

تم استخدامه بتصريح. 

من الصعب للغاية تحديد انمكاس الاتجاه قبل حدوته. لكن توجد أشارات في 
بعض الأحيان. على سييل المثال؛ قد ييدو السهم الذي يسلك اتجاهًا صعوديًا أنه 
قد فقد زخمه وهبط إلى أدنى من متوسطاته المتحركة, وهوما ستتعرف عليه 
في الفصل .١5‏ إذا حددت انعكاسًا لاتجام., فاستخدم المؤشرات الفنية الأخرى 
(بالإضافة إلى المتوسطات المتحركة) للتأكد من أن تحليلك صحيح وأنه ليس 
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انعكاسًا مؤقنَّاء بالإضافة إلى أنه ليس لمجرد أن الاتجاه استمر لفترة طويلة فخهن! 
يعني أنه سيتعكس؛ فخطوط الاتجاه الطويلة أمر شائع. 

للأسفء ليس من الواضح دائمًا أن الاتجاه قد تغير؛ فالأمر يتطلب شجاعة منك 
واقتناعًا (والقدرة على قراءة المخططات ) للخروج من مركز رايح. إذا لم تستطع 
أن تقرر: ففكر في بيع نصف المركز. إذا لم يكن هناك سبب يدعوك للاعتقاد أن 
الاتجاه سيستمرء فبع النصف الآخر. ليس من الضروري أن تبيع عند أعلى نتقطة 
لتجني أموالاً في سوق الأسهم. لا تكن طماعًا. عندما ينتهي الاتجاه: فإن معظم 
الأشخاص - ويالأخص وسائل الإعلام - لا يصدقون ذلك ( في البداية) . 

على سبيل المثال. إذا انتهى اتجاه صعوديء فإن معظم الناس سيستمرون 
في حثك على مواصنة الاستثمار ( لكن هؤلاء الأشخاص لا يفهمون المخططات 
وليست لديهم أية فكرة عن أن الاتجاه قد انتهى) ؛ ويصر حون بأن السوق 
الصاعدة لا تزال سليمة. يتطلب الأمر منك شجاعة للانتقال إلى النقدية عندماأ 
ينتهي اتجاه صعودي أو لشراء أسهم عندما ينتهي اتجاه هبوطي. 

على الجانب الآخرء وهذا مهم أيضًاء من السهل أيضًا الخروج في وقت مبكر 
للغاية. غير أنه يجب عليك أن تبني قراراتك على المؤشرات والمخططات الفنية. 
ولا تستمع إلى ما يقوله "الآخرون". ويتطلب الأمر شجاعة أيضًا للبقاء في الاتجاه 
الصعودي بينما يحذرك الآخرون من مجيء فترة تصحيح سوق أو انهيار سوق. 
وضي كل الأحوال. عليك أن تفعل ما تعتقد أنه صواب ولا تتأثر بالإعلام ولا المعارف 
المتشبثين بارائكهم. 

بالإضافة إلى ذلك. لا تكن عنيدًا. فهناك أوقات لا تقدم فيها المخططات 
رسائل واضحة. خلال هذه الأوقات. من المقبول أن تسلك الطريق المحافظ عن 
طريق صناديق التحوطء أو أخن الأرباح والخروج. أتمتى أن لو كان تداول الأسهم 
أكثر سهولة: لكنه ليس كذلك. على الجانب الآخرء يتجنب الكثير من الناس تداول 
الأسهم ويتينون ببساطة إستراتيجية الشراء والنسيان. تحقق هذه الإستراتيجية 
نتاكج جيدة خلال الأسواق الصاعدة:, لكنها تسفر عن أضرار جسيمة خلال 
الأسواق الهايطة. 
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مواضع الدعم والمقاومة 
كما ذكرت من قبلء تحديد الدعم والمقاومة على المخطط أمر بالغ الأهمية 
للمضاريين. تثلق نظرة أقرب على هدين المفهومين. 


عندما بدّوز المشتثرون بالمعركة : الذداعم 


بمجرد أن تتعرف على الدعم والمقاومة. ستكون لديك فكرة أفضل عن توقيت 
البيع والشراء. يظهر الدعم والمقاومة بشكل مستمر على مخطط الأسهم مهما 
كانت طرق التحليل الفني المستخدمة. ولكي تكون مستم را أو مضاريًا ناجحّاء 
فآنت بحاجة لفهم كيفية تحديد مواضع مواضع الدعم والمقاومة. 

إليك الطريقة التي يعمل بها الدعم: عتدما يهبط السهم : ستكون هناك أسعار 
معينة في طريقها للهيوط حيث يتدخل عدد كاف من المشترين لشراء حصص 
السهم» وبالتالي "'يدعمون" السعر ويحولون دون هبوطه أكثر من ذتك. الدعم هو 
مستوى الأسعار الذي يحصل عنده سعر السهم على دعم في آخر مرة يتم تداوله 
أدنى من هذا المستوى. النظرية هي أن السعر نفسه سيقدم الدعم مرة أخرى. 
والطلب على السهم يُعتقد أن يكون قويًا بما يكفي لمع هبوط السعر أكثر من 
ذلك. ويكون المشترون هم المتحكمين بشكل مؤفت. 

وعادة ما يكون الدعم بأآرقام صحيحة يالدولار لأن الناس يميلون للشراء 
بأرقام الصحيحة. عند النظر إلى المخططات, قد تجد في كثير من الأحيان 
مستويات الدعم من خلال أداء الأسهم فضي الماضي. لنستخدم مخطط الثلاثة 
أشهر المبين في شكل 8-١7‏ لتوضيح الدعم» وهو 5-0 دولارًا للحصة الواحدة في 
السهم. 

إذا هبط السهم لأدنتى من ٠٠‏ دولارًا للحصة الواحدة في السهم وواصل 
الهبوطء يقول المنيون إن السهم 'تجاوز نطاق الدعم". وعتدما يحدث هذاء 
فهذه ليست علامة جيدة لمن يضاربون على الصعود؛ فهذا يعني أنه لا يوجد 
عدد كاف من المشترين لدعم السهم عند مستوى الأسعار هذا . عندما يتم كسر 
الدعم: فهذه إشارة مهمة للبيع. 
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في هدا الشكل. حصل السهم على الدعمء ولم يخترق نطاقه. ووفقا للفثيين: 
مهما كانت حودة الأسناسيات وقدر حبك للسهم : فعتدما يخترق السهم مستوى 
الدعم بحجم متزايد. يحين وقت الييع. 
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شكل 81١١‏ الدعم 
المصدر: المخطط مهدى من موقع: 10م»ه. 3115 )5101 


عندها يغوز الياثعون بالمعركة : المقشاوهمةه 


عندما يرتفع سعر السهم؛ ستكون هناك أسعار معينة في طريقها للارتفاع؛ حيث 
يتدخل البائعون ويحولون دون ارتفاع السهم أكثر من ذلك. المقاومة هي مستوى 
الأسعار الذي يتوقف عنده السهم عن الارتفاع: ويكون الباتعون هم المسيطرين 
بشكل مؤقت. عتدما لا يصيح ممكنا ارتفاع السهم أكثر من ذلكء يبيع المضاربون 
حصصهم.ء باحثين عن هبوط ما قلا يكون هناك طلب كاف على السهم ليدفعه 
الى الارتفاع أكثر. يظهر شكل 1-١7‏ مثالا على المقاومة. 
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في هذا المتال. حاول السهم تجاوز نطأق المقاومة يسعر ه7٠‏ دولارًا للسهم 
الواحد أربع مرات. ومرة أخرىء منع البائعون السهم من الارتفاع أكثر. ومن ثم 
تراجع ليصل إلى مستوى الدعم إلى ٠١‏ دولارًا. 

كيف 'يمتقع" البائعون السهم من مواصلة الارتفاع5 هم لا يستطيعون منعه. 
لكن هؤلاء الذين يؤمنون يأن المقاومة ستسري يواصلون بيع الآأسهم. على الجانب 
وتتوفف المقاومة. لكن عتدما يستسلم اليائعون أو لا يعون لديهم أسهم ليييعوها. 
المقاومة. 
كانوا سيقولون إن السهم "تجاوز نطاق المقاومة"' ويعتبرون ذلك إشارة قوية 
للييمع. ويشير هذا الى أ ألسهم فقوي ويمكن شراوؤه بيئما يرتضع. ومن الشائع أي 
تتجاوز الأسهم نطاق المقاومة وترتفع إلى حد كبير (يالمناسية؛ يتتظر الكثير 
من المضاربين المحترفين أن يتجاوز السهم نطاق الدعم أو المقاومة قبل أن 
يقوموا بعملية تداول) . 
ليس من السهل اتقان هده المهارة. من الشائّع تلغاية بين المضاربين الميتدثين 
اللاعتقاد أن التحليل الفنى سهل يعد إجراء عده عمليات تداول تنأححة. 

إليك مثالا على المشكللات التي قد نضع. على سبيل المثال» يمكن وض يتدجاوز 
السهم نطاق المقاومة ويرتفع إلى حد كيير. لكن بعد أن تقدم أمر الشراء: قد 
يغير السهم مساره فجأة ويهيط هيوطا اذا على الرغم من أن التحليل الفسي 
ييدوأته يدام إشارات شراء بسهولةء شان يبعا من هده الإشارات في الواقع 
إشارات خطأ. لوكانت كل إشارة صائبة: لكان الجميع يستخدمون التحليل الفني. 
وئن يكون هناك بائعون عتدما يتم إصدار إشارة شراء. 


لنتحدث عن القاحية الفنية بذحء.؟ 
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شكل ١1_ه‏ 
المصدر: المخطط مهدى من موقع: 2ام». 51601013115 


مقدمة إلى أنماط الأسهم 


ييحث المحللون الفنيون باستمرار عن أنماط الأسهم التي تعطيهم إشارات عما 
قد يحدث في المستقبل. من أحد أسباب تكرار أنماط الأسهم هو أن الناس عادة 
ما يرتكيون الأخطاء نفسها ‏ على سبيل المثالء البيع وهم في حالة ذعر في نهاية 
سوق هابطة أو الشراء قبل أن تفقد السوق الصاعدة زخمها مباشرة. 

من طبيعة الإنسان أن يتبع القطيع. وعادة ما يتملك المستثمرين الطمع في 
نهاية السوق الصاعدة والخوف من القاع. تظهر هذه العواطف بشكل منتظم 
كانمناط على المقاطات. واتساكك الهم فى أداة أخترق سشخدمها السبون 
لتقييم ما يفعله الجمهور. تظهر الكثير من الأنماط بشكل منتظم على المخططات 
ما دضع الفنيين إلى اليدء في إطلاق أسماء عليها. 

على الرغم من أن أنماط المخططات هذه ليست مضمونة ومحصنة ضد 
الأخطاء. فإنها تحقق نتائج جيدة تكفي لأن يعتمد عليها الفنيون في إجراء 


عمليات التداول. إن تحديد أنماط الأسهم على يدي مضارب قد يمنع وقوع كارثة. 
وللآسفء القدرة على التعرق على نمط السهم أمر صعب. ومع ذلك؛ يجب ألا 
تتوقف عن المحاوئة. قمن خلال الممارسة,. قد تستطيع تحديد بعض الأنماط 
الأساسية (اتظر أدناه): لكن لا تستثمر لمجرد أنك رأيت نمطا على مخطط؛ 
فالفنيون يستخدمون أدوات أخرى للتأكد من أهمية التمط من عدمها. 


اتعكاس الرأس والكتغفين قي القمة ( التوجه تح و الهبوط) 


الرأس والكتفان نمط انعكاسي متجه نحو الهبوط يظهر كثيرًا على المخططات. 
وهويشير إلى توقف الشراء عند قمة الاتجاه الصعودي وعلى وشك تغيير الاتجاه. 
إذا نظرت إلى المخطط في شكل 1١-1‏ . ترى أن النمط حقًا يشبه رأسًا وكتفين. 

يرتفع السهم تكن يتراجع ليش كل الكتف اليسرى. ثم يرتفع ليشكل الرأس. 
والتي تبدو توجهًا نحو الصعود. ثم يهبط إلى مستوى الدعم أو خط الرقبة. وهو 
الخط الذي يقع عليه مستويا الدعم. 


3 ةا انها نينا طو ع عم مذكنا 1 جهة وتبتر 


شكل ٠١_١7‏ انعكاس الرأس والكتفين (هي القمة ) 
المصدر: المخطط مهدى من موقع تتامه. كاته ان )عل[ء510 


لفتحدتث عن الئاحية الفتية 5+4 


يرتفع السهم مرة أخرى ليشكل الكتف اليمنى لكنه يفشل في تجاوز نطاق 
المقاومة. ضع خط الرقبة نصب عينيك لأنه عندما يهبط السهم لأدنى من 
خط الرقبة. فهناك احتمال كبير أن تتحقق أرباح في الأوقات الصعية ( أو يمكن 
الحفاظ على الأموال من خلال الخروج من مركز طويل). ويؤكد خط الرقبة 
المكسور أن الاتجاه الصعودي لسهم ما قد انتهى وانعكسء بالإضافة إلى أن 
السهم إلى ما دون خط الرقية: قد يزداد الحجم إذا هيط السهم هبوطا سريعًا 
( النتيجة التي يتوقع الفني رؤيتها) . 


القاع الثنائي (كوجه تحو الصعود _ يبدو مثل حرف "11 ) 


القاع الثنائي هونمط عكسي تصاعدي شائع آخر. بعد اتجاه هبوطيء يفشل 
السهم في تجاوز مستوي ت الدعم بعد محاولتين ويرتفع أكثرء مخترقا "خط 
الرقية''. بعد اكتمال التمطء يتغير التوجة من هيوط الى صعود. فق لا يحدث هذا 
سريعًا لآن السهم قد يُعزز لأسابيع أو شهور قبل أن ينطلق لأعلى. 

وعلى الرغم من أنه نمط يسهل التعرف عليه. فإن القاع الثناتي لا يقدم 
دائمًا إشارة عملية؛ ولذا؛ تأكد من النمط عن طريق مؤشرات فنية أخرى قبل 
إجراء عملية تداول. الشكل ١١-١١‏ هو مثال على قاع تناكي. إذا فشل السهم فضي 
الاندفاع: فقد يسقط حتى خط القاعدة مرة أخرى؛ فيتكون قاع ثلاثي. 


1 الفصل الثالث عشر 


احجم تداول 604. ا 


:2 :5 
شكل ١١_1١‏ القاع الثنائي 
المصدر: المخطط مهدى من موقع: 2امه. كأتهط )ك1 510 


القمة الثنائية (توجه تح و الهبوك _ يبدو مثل حرف 11) 


القمة الثنائية هي نمط هبوطي شاكع آخر يظهر قمتين عند المستوى نفسه 
من الأسعار. بعد اتجاه صعوديء يفشل السهم في تجاوز نطاق المقاومة يعد 
محاولتين. إذا حاول السهم اجتياز القمة في المحاولة الثانية وفشل وتم البيع 
بثمن رخيصء فإن نمط القمة الثنائية يصيح مكتملا. قد يتعزز السهم لأسابيع أو 
شهور قبل أن يتغير الاتجاه من صعودي إلى هبوطي. إذا تم التأكد من نمط القمة 
الثناتية: فهذه إشارة على أنك قد تحتاج للانتقال من الشراء إلى البيع. لاحظ 
الحجم المتزايد (عليه دائكرة أسفل المخطط) بينما يتغير الاتجاه. 

ومثلما هي الحال مع القاع الثقاكيء لا تقدم القمة الثنائية دائمًا إشارات. 
عملية. إنها تنمط يسهل رصده.ء لكن عليك تأكيد النمط باستخدام مؤشرات فنية 
أخرى. الشكل ١7-١١‏ هو متثال على القمة الثناتية. 


شكل ١١_١1‏ 
المصدر: المخطط مهدى من موقع حتامه. كاتق طن )كله 510 


القجوات 


الفجوات ببساطة هي أماكن مفتوحة في نمط السهم. فلسيب أو لآخر ( ربما يتم 
ظهور أخيار عاجلة عنتدما يغلق السوق) , لا يكون هناك تداول عند مستوى معين 
من الأسعارء ويقفز السهم. والفجوات مهمة, لأنها تشير إلى وجود طلب قوي على 
الشراء أو البيع. وتحدث معظم الفجوات قبل فتح السوق أو بعد الإغلاق. وهي 
مركية بوضوح في المخططات اليومية. 

حدد الفنيون ثلاتة أنواع من الفجوات: الاستمرارية والانشقاق والإنهاك. كيف 
يكون هذا مفيدًا5 إذا كنت تمتلك سهمًا أحدث فجوة لأعلى بحجم قوي: فإنه 
بمكنك مواصلة الاحتفاظ بالسهم. 


إذا حددت سهمًا يحدث فجوة لأعلى ( أو لأسفل) لكنه لا يصل إلى ارتفاع ( أو 
هبوط) جديد » فريما تفكر في بيعه (وتسمى هذه فجوة إنهاك ). وعلى كل حال» 
السهم الذي يحدث فجوة لأعلى لكنه لا يصل لارتفاع جديد قد يعود ليملا الفجوة 
(يتراجع للسعر السابق الذي كان موجودًا قبل حدوث الفجوة) . 
ملحوظة متقدمة: تحدث فجوات الانشقاق عندما يحدث السهم فجوة لأعلى 
(يرتفع) بحجم أعلى من الحجم الطبيعي. قد تكون هذه بداية حركة مهمة: أو 
هذاما يأمله من يضاريون على الصعود. لكن فجوة الاستمرارية - والتي تظهر 
مشابهة لفجوة الانشقاق - تحدث تقرييًا في منتصف الاتجاه قيل التوقف ثم 
تستآئف التداول. 


المضاربون قصار الأجل من ذوي الخبرة يفتتحون عمليات التداول أثناء 
حوويت تدواع الككن هذا لسن نهل . على سبيل اليكان, احوى الامركرا تبعيات 
هي "إضعاف الفجوة": بعبارة أخرى التداول في الاتجاه المعاكس للفجوة ( أي 
البيع في الفجوة الأعلى أو الشراء عند انخفاض الأسعار على افتتاحية ضفجوة 
أقل). هذه الإستراتيجية تكون فعالة عندما تتتبأ يأحوال السوق تنيوًا صحيحًا. 
إذا كنت ميتدمّاء فإنه يمكنك تعلم تحديد الفجوات على المخططات: ومراقية رد 
فعل الأسهم. تلميح: لا تجر عمليات تداول عند حدوث الفجوات إلا بعد اكتسابك 
الكثير من الخيرة. يقدم الشكل ١7-١7‏ مثالا على الفجوات. 
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الام لبج معت 'اني 070/30 اناعد حفلك ١لا‏ 


51 الفصل الثالث عشر 
مشكلات التحليل الفني 


يزعم نقاد التحليل الفني أن قراءة مخطط الأسهم تشبه قراءة الطالع؛ أي أنهم 
يزعمون أنه من المستحيل التتبؤ بالمستقبل بناء على ما حدث في الماضي. 
ويزعم النقاد أنه لا يوجد دليل على أن التحليل الفني يحقق نتائكج ناجحة (لا يسع 
هؤلاء الذين يكتسيون عيشهم من التحليل الفني سوى الابتسام للتقد) . 

وعلى غرار التحليل الأساسي.ء التحليل الفني هوفن بقدر ما هوعلم. فالأمر 
يتطلب فنيا كفئا وخبيرًا لإيجاد الآسهم الجيدة باستخدام التحليل الفني. ويتطلب 
الأمر الكثير من الوقت لتصيح كفئاء ولذا لا تتوقع تعلم التحليل الفني سريعًا. 

من إحدى مشكلات التحليل الفني هو أنه من الصعب للغاية قراءة الإشارات 
قراءة صحيحة. فلو كان كل ما يتطليه الأمر لتصيح ناجِحًا في الأسهم هو قراءة 
مذبدبات ومؤشرات معقدة. فإن معظم الناس لن يستخدموا سوى التحليل 
الفني. وعلى الرغم من أنه يجب على جميع المستثمرين التحلي بفهم أساسي 
لكيفية قراءة المخططات وكيفية استخدام المؤشرات الفنية مثل المتوسطات 
المتحركة؛ فمن المحتمل ألا يكون هذا مفيدًا للاستثمار طويل الأجل ( مع بعض 
الاستتناءات). وبوجه عام. التحليل الفني مفيد للغاية للتداول قصير الأجل. 
بيتما التحليل الأساسي هو أكثر فائدة ة للاستثمارات الأطول أجلا. 

وعلى الرغم من أن مخططات الأسهم قد تكون أمرًا مربعًاء فإنه يجب أن 
تحرص على أن يظل الآمر بسيطاء وإلا فقد تعاني "الشلل التحليلي" ؛ وهذا يعني 
قضاء ا و ا ا أنك لا د تقوم بأية عمليات 
تداول على الإطلاق . أبق الأمر بسيطًا - فكلما قل تعقيد المعلومات الموجودة على 
مخططك . كان ذئك أفضل. 


لنتحدث عن الناحية الفنية ولع 
الخلاصة: يعتمد الكثير من المضاريين الذين يحققون أرياحًا يشكل كبير على 
أنماط المخططات, بما في ذلك أنماط أكثر تقدمًا مثل المثلثات والأوتاد والشموع 
اليابانية؛ لكن تعلمها يستغفرق وقتَّا طويلا . 


في الفصل التالي» ستتعلم الأدوات والإحصائيات التي يستخدمها المحللون 
لتمييم الأسهم. 


التحليل الفني و التحليل العاطفي : 
الآدوات والآأساليب 


مثلما هي الحال مع التحليل الأساسي. هناك أدوات يستخدمها المحلل الفني 
لتحديد متى يحين وقت شراء الأسهم أو بيعها. وتسمى هذه الأدوات مؤشرات. كل 
المؤشرات التي تم شرحها في هذا الفصل يمكن إيجادها في مخطط للأسهم 
(نظرا لآن الفنيين يدرسون أسعار الأسهم باستخدام المخططات) . 

عندما تنهي هذ! الفصلء يجب أن يكون لديك فهم أفضل لكيفية استخدام 
المؤشرات لتقديم أفكار ثاقبة في اتجاه السوق ( أو الأسهم). ومثلما أن التجار 
يحتاج إلى مطرقة ليصنع بابّاء ولاعب الجولف يحتاج إلى أفضل المضارب: فإن 
المستثمرين والمضاربين يحتاجون إلى المؤشرات. 

استخدام المؤشرات للمساعدة على اتخاذ قرارات التداول ييقي المشاعر 
خارج عمليات التداول. وعندما يتم استخدام المؤشرات استخدامًا ملاتمّاء فإنها 
تكون بمثابة نظام تحذير مبكر ينيهك لظروف سوق من المحتمل أن تكون مربحة 
أو خطيرة. ويمكن أيضا استخدامها لتحديد متى تغير السوق أو أحد الأسهم 
اتجاهه. وفي النهاية. يستخدم المضاربون مؤشرات السوق لمراقية اتجاه السوق: 
سعودًا وهيوطا وحركة أفقية. 


1١1‏ ؟ 


1؟ الفصل الرابع عشر 


من أجل كل هذه الأسباب؛. يجب أن تتعرف على مؤشرات السوق. ولأنه ليس 
هناك من يدق جرسًا عندما يصل السهم إلى القمة أو القاع» فعليك أن تعتمد على 
أدوات مثل مؤشرات السوق لتخيرك بالطريق الذي تسلكه السوق. 

السبب الرئيسي لاستخد امك المؤشرات هو التنيؤ يباتجاه السوق أو السهم 
ووضع الاحتمالات في صاتلحك . 


السوق: أقوى موشر في العالم 
هناك مو شر أقوى من أي مو قو اخو: وار وهو السوق نفسه ‏ له دائمأ 
الكلمة الأخيرة:. ويمثل ذلك المؤشر مؤشرات الآسهم الرئيسية بما في ذلك اشهر 
المؤشراتء. على سييل المثال لا الحصر مؤشر داو جونز الصناعي المتوسط أو 
ناسداك أو إس آند بي 0٠١‏ أو راسل ٠٠٠١‏ أو ويلشير ٠‏ 

شكل ١-١5‏ هومخطط لمؤشر إس أآند بي 0٠٠‏ مع إطار زمني مدته ستة شهور. 


مجم التداول : مؤشر ميبخوس القدر لكتذة مهم 


يظهر حجم التداول عدد الحصص التي يتم تداولها من سهم ما خلال فترة 
معينة. وهو الوقود الذي يحرك أسعار الأسهم لأعلى أو لأسفل. ومن خلال فهم 
حجم التداول: يمكنك الحصول على إشارات عما إذا كان السهم يتحرك بسيب 
كاي سك ع ا ا ل على حمركة 
الأسعار. وأعمدة حجم التداول تظهر أسفل أي مخطط. 

ا سوق اليومء يتم تداول مليارات الأسهم كل يوم في بورصات الأسهم. 
ومعظم هذا الحجم مبعثه المؤسسات المتداولة والمضاربون فاكقو السرعة. في 
الواقع: إحدى الطرق التي تتبع بها حجم التداول هي تحديد ما تفعله المؤسسات. 
الاستثمارية. 
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2 الفصل الرابع عشر 


على سبيل المثالء إذا كانت السوق ( أو السهم ) تهيط بمقدار كبيرء فتلك 
علامة سيئة؛ وهذا يعني أن الكثير من المستثمرين ( المؤسسات على الأرجح ) 
ييبيعون أسهمًا. على الجانب الآخرء إذا كانت السوق ( أو السهم) ترتمع بمقدار 
كبيرء فهذه إشارة إلى أن المؤسسات. مثل صناديق الاستثمار المشتركة وصناديق 
التقاعد. تشتري اهما 

تلميح: إذا كان السهم يرتفع بمقدار ضئيل» فقهذا يعني أن السهم لا يحظى 

بالكثير من الدعم المؤسسيء وهذه إشارة سلبية. 

أحيانًا ستسمع الناس في وول ستريت يتحدثون عن سهم سائل. وهذه طريقة 
أخرى لقول إنه من السهل أن تشتري وتبيع حصصًا من السهم. عتدما تريد أن 
تشتري أو تبيع حصصا من أسهم فردية: فأنت تريد سيولة. على سبيل المثال, 
قد يكون من السهل شراء سهم دون سيولة: لكن من الأصعب بيعه بسعر تنافسي. 


مقدمة إلى المؤشرات الغنية 


على الرغم من أن هناك الآلاف من المؤؤّشرات الفنية. فإنني لن أقدم لك سوى 
المؤشرات التي أعتقد أنها الأكثر أهمية؛ فأنت لا تحتاج لعشرات المؤشرات لتقوم 
بعملية تدأول. 


ملحوظة: على الرغم من آنك ستحصل على فكرة جيدة عن كيفية عمل هذه 
المؤشرات. فإن الأهن سيستفرة وقنًَا لتستوعب تماما كيفية استخدام هذه الآدوات. 


المتوسصلات المتحركة : يسيبطة لكن موشرة 
تعد المتوسطات المتحركة من أبسط المؤشرات الفنية لكن أكثرها قيمة بالنسية 
للمستثمرين المضاربين. في الواقع. إذا كان علي أن أختار مؤشرًا للاعتماد عليه 
فستكون المتوسطات المتحركة؛ فأنة يسهل استخدامها وتفسيرها. وتعطيك 
إشارات قيمة عن اتجاه السوق ( أو الآسهم ). 


التحليل الفتي والتحليل العاطفي: الأدوات والأساليب ؟_ 


المتوسط المتحرك هو متوسط القيمة لسعر الورقة المالية على مدار فترة 
زمنية معينة؛ مثل آخر ٠١‏ أو 00 أو أو ٠١‏ أو ٠٠١‏ يوم. من خلال تحديد المتوسط 
المتحرك على مخطط للأسهم أو السوق. أنت تحصل على فكرة مرئية عن 
كيفية أداء السهم ( أو السوق) خلال الفترة الزمنية المحددة. عند رسمها على 
المخططء تظهر المتوسطات المتحركة كخطوط منحنية تتحرك لأعلى وأسفل 
مع كل يوم تداول: وهي تقدم إشارات عن اتجاه السهم. 

يستخدم العديد من المحللين الفنيين المتوسطات المتحركة كدعم (وهوما 
يكون بمثابة أرضية ) ومقاومة (وهوما يكون بمثابة سقف ). إذا ارتفع السهم 
إلى أعلى من ( أي اجتاز) المتوسطات المتحركة: فيتظر إلى هذا على أنه إشارة 
توحي بأن السوق متجهة نحو الصعود. وعلى النقيض,ء إذا هبط سعر السهم إلى 
مادون المتوسط المتحرك. فيتظر الى هذ! على أن السوق متجهة تحو الهيوط 
وإشارة ألى أ تبيع. وعلى وجه التحديدء. تستخدم الكثير من مؤّسسات الاستثمار 
المكوسطة المتحرك القوي الذي يغطي ٠٠١‏ يوم لتحديد الدعم والمقاومة. فعلى 
سبيل المثالء: إذا تحرك سعر السهم إلى أقل من المتوسط المتحرك الذي يغطي 

٠٠‏ يوم؛ فهذا! إشارة لتبيع. وإذا تحرك سعر السهم إلى أعلى من المتوسط 

المتحرك الذي يغطي ٠٠١‏ يوم فهذه إشارة لتشتري. 

يميل المضاربون قصار الأجل إلى استخدام المتوسط المتحرك الذي يغطي 
أو١٠هيومًا‏ لتحديد مستويات الدعم والمقاومة. أحياتا فوخ الشوكية أ فيل 
السهم في اتجاه المتوسط المتحرك الذي يغطي ٠١‏ إلى 60 يومًا ثم يعكس 
اتجاهه فجأة. 

ومع ذلكء فإن المتوسطات المتحركة ليست عصًّا سحرية. فرد فعل 
المتوسطات المتحركة على ظروف السوق بطيء ؛ وتهذ ١‏ يطلق عليها مؤؤشرات 
متأخرة؛ فهي تعطي إشارات متأخرة؛ لأنها تتبع الأسعار. بعبارة أخرىء قد 
يكون السهم قد هيط يالفعل بمقدار “2٠١‏ قبل أن يتحرك في النهاية إلى ما دون 
المتوسط المتحرك الذي يغطي ٠١ ٠‏ يوم. حينئذ. فإن أي شخص يمكنه رؤية أن 
السهم متجه نحو الهيوط؛ ولهذا يفضل استخدام مؤشر متحرك قصير الأجل مع 
مؤشر متحرك يغطي ٠٠١‏ يوم. ففي النهاية» كلما قل عدد الأيام في المتوسط» 
زادت سرعة تغير المؤشر. 


؟ الفصل الرابع عشر 


على الرغم من أنه يجب ألا تبني قرارات بشأن التداول فقط بناءًٌ على 
المتوسطات المتحركة ( أو أي مؤشر فني آخر) . فإن المتوسطات المتحركة تعطي 
فكرة عن قوة ومسار الاتجاه. 

يظهر شكل "7-١‏ مخطط سهم مع متوسطين متحركين - متوسط متحرك 
يغطي 00 يومًا ومتوسط متحرك يغطي ٠٠١‏ يوم. 

ملحوظة: الخط المتمرج يمثل سعر السهم في إس آندبي ٠٠5؛‏ أما الخط 
الثاني فهو متوسط متحرك يغطي ٠٠‏ يومًا؛ بيثما الخط الثالث يمثل متوسطا 
نخس رك يفطي ايوم 
«01)شخشك<8 / ماكد (مؤشر التقارب والتياعد للمتوسطات المتحركة) 


يظهر مؤشر ماكد - الذي أنشأه "جيرالد آيل" - أسفل معظم مخططات 
الأسهم. ويتكون مؤشر ماكد من خطين: )١(‏ خط أسود متصل يسمى خط مأكد . 
و(؟) خط أحمر ( أحيانا متقطع): يسمى خط الإشارة لتسعة أيام. 

كفطل الماكد قصي هيتي كف عقدما يقهاوز خط الساكد شط المؤشر 
لتسعة أيام: .هذه إشارة للشراء. وإذا هبط خط الماكد إلى ما دون خط الإشارة 
لتسعة أيام, هذه إشارة تلبيع. يمثلك موقن ماكد سجلة جِيدًا في تقديم إشارات. 
قصيرة الآمد موثوق بها. 

إذا تنظرت إلى شكل ١‏ -؟. سترى خطا تابنا في م: المخطط يسم. . 
خط الصفر (في المخطط. ماكد أقل من خط الصفر بقليلء أي عند - 797, ٠‏ ) 
عتدما يعلو موؤشر ماكد على خط الصمرء :فهو بذلك يقدم إشارة بيع موثوقا بها 
وإذا انخفض عن خط الصفرء فهذه إشارة للبيع. عادة ما يتقلب مؤشر ماكد أعل, , 
ا اع ار ل لكر ي أو تييع بناء على إشارة الما 

حسب. لكن استخدم مؤ بشرات أخرى لتأكيد ما إذا كانت الإشارة صحيحة أم لا 

هناك الكثير لتتعلمه عن مؤشر ماكد: وهوما أدرجته في كتابي 4180111 ١١‏ 
1107/1 4601:1 زلم أستطع مقاومة ذكره مرة أخرى). ماكد ‏ دا 
غرار أي مؤشر آخر- لا يتصف بالكمال. فأحيانًا لا تكون الإشارات واضحة. بالأخ.., . 
في قمم المسوق. وبالإضافة إلى ذلك: كما هي لعا ل يا ال 0 
يكون مؤشر الماكد بطيئًا يعض الشيء في تقديم إشارة. ومع ذلك فإن مؤشر اله١."‏ 
يمكن أن يبقيك في الجانب المناسب من اتجاه ما؛ ولهذا فهو قيم للغاية. 
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التحليل الفني والتحليل العاطفي: الأدوات والأساليب رك 
مؤشرات فنية أخرى 
إذا كنت مستجد! في سوق الأسهم, فإنه يمكنك أن تبدأ بالمتوسطات المتحركة 
ومؤشر مأكد. استخدمهم لتحليل السوق بالكامل أو المؤشرات الفردية. إذا كنتت 
معجيًا بالتحليل الفني وتريد تعلم المزيد» فلقد ذكرت بالفعل كتابي» لكن هناك 
كتبًا أخرى ممتازة (انظر المقترحات التي سأذكرها في الفصل 18 ). يمكنك 
أيضًا إحضار أي مخطط واختيار مؤشرات مختلفة. 

على الرغم من وجود المئّات من المؤشرات. هناك ثلاثة مؤشرات فنية مفيدة 
أخرى تستحق الدارسة. وهي بولينجر باندز وريلا تيف سترينث إنديكس (1851) 
والستوكاستك. (هذه مؤشرات أساسية تللمضاريين الخيراء ). 

تقيس مؤشرات بوليتجر باندز وريلا تيف سترينث لإنديكس والستوكاستك ما 
إذا كان قد تم بيع أو شراء كمية أكبر من اللازم من الأسهم أم لا. إذا كان قد تم 
شراء كمية أكبر من اللازم من الأسهم» فهذه إشارة قصيرة الأجل على البيع. 
وإذا كان قد تم بيع كمية أكير من اللازم من الأسهم: هذه إشارة إلى الشراء. 
المشكلة هي أن المغالاة في شراء أو بيع الأسهم يمكن أن تستمر فترة طويلة قبل 
أن معكسن للف 

إن دراسة هذه المؤشرات عن كثب هي أمر يستحق وقتناء ويالأخص عند 
استخدام إستراتيجية التداول قصير الأجل. 


مقدمة التحليل العاطفضي 

بالإضافة إلى التحليل الفنيء يمكنك أن تبحت عن دلالات نفسية عن السبب 
في أن يصبح الناس شديدي الخوف أو شديدي الطمع. إن فخهم الموضع الذي 
يستثمر فيه الحشود (ما يطلق عليهم وول ستريت القطيع ) أموالهم سيساعدك 
على تحديد كيف تستكثمر مالك. وعادة عتدما تعرف الموضع الذي يستثمر 
فيه الحشودء فمن الحكمة أن تقوم بالعكس! التحليل العاطفي - وهوما أسميه 
"'سيكولوجية العكس" ‏ يقيس الحالة المزاجية للسوق. 

فيما يلي ثلاثة مؤشرات مفيدة خاصة بالعاطفة. 


لحف الفصل الرابع عشر 
استطلذع الرأي الذي تجريه الجمعية اللأمريكية للمستثمرين الأفرا د 7الدم 


من إحدى طرق قيامن الحالة المزاجية للسوق هي النظر في استطلاع الر 
الذي تجريه الجمعية الأمريكية للمستثمرين الأخراد (611.ش). استطلاع الر 
الأسيوعي هذا - والذي يتم نشره على موقع 411/ى وضي دوريات مالية أخرى. 
يحتوي على نتائكج استفتاء أسبوعي. يتم سؤال أعضاء الجمعية الأمريكية 
للمستثمرين الأفراد عن شعورهم حيال سوق الأسهم - هل يتوقعون صعودها أم 
هيوطها أم ينتابهم شعور محايد؟ 

إذا كان هناك أكثر من ٠١‏ أو ٠7١‏ يعتقدون أن السوق تتجه إلى الصعود, فهذه 
اشارة للبيح. وإذا كان هناك أكثر من ٠١‏ أو ٠١‏ يعتقدون بأن السهم سيهيطء 
ضهذه إشارة للشراء. وعلى الرغم من أن الناس قد يظلون متحمسين بشكل غير 
عقلاني لفترة طويلة. (وأيضًا متخوفين بشكل غير عقلاني) : فإن استطلاعات 
الرأي هذه تقدم دلالات مناقضة مهمة. في الماضيء كان مؤشر العاطفة دقيقًا 
إلى حد كبير جدًاء لكن التوقيت لم يكن دقيقًا. ومع ذلك» ليس هتاك ضمانات بأن 
هذا المؤشر سيكون دقيقًا في الماضي. 
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اتنفستوز إتتليجاتس (ذكاء المستثمرين) 


هناك مؤشر عاطفة آخر وهو إنفستوز إنتليجانس أدفايسورز سنتيمنت سيرفاي 
( استطلاع عاطفي يقدم النصيحة بناءً على ذكاء المستثمرين) . هذا الاستطلاع 
الأسيوعي - الذي تنشره دار نشر شارتكرافت - يستفتي كتاب نشرات إخيارية 
مستقلين عن رؤيتهم للسوق على مدار اللشهر الستة القادمة. 

عندما يعتقد أكثر من 2٠‏ من كتاب النشرات الإخيارية المالية المستقلين أن 
السوق يتجه إلى الصعود . فهذه إشارة للبيع. وعندما يعتقد أكثر من ١‏ أن السوق 
متجهة للهبوطء فهذا في العادة وقت مناسب للبيع. ومرة أخرى. ئيس لمجرد أن 
العاطفة تتجاوز ال 2١‏ فهذا يعني أن تقوم بالعكسء لكن يجب أن تنتبه. 

السبب في جدوى استطلا عات الرأىي هذه عن العاطفة هوأن الطييعة 
البشرية لا تتغير. عندما ترتفع السوق بمقدار كبير. فإن كثيرًا من الأشخاص., 


التحليل الفتي والتحليل العاطفي: الآدوات والأسانيب قف 


- حتى المحترقين - يصيحون متفائلين حيال السوق. ويشعر البعض بأنهم 
عياقرة لكسبهم أمول هي سوق منتعشة. 

وعندما تهبط السوقء يصاب الناسن بالخوف والحزن:ء ويميلون إلى تجنب 
سوق الأسهم وتحويل أموالهم إلى نقود وسندات. ومن وجهة نظر نفسية؛ عندما 
تبيع الأغلبية. فذلك وقت الشراءء. غير أنه ليس من السهل سحب الزناد عتدما 
يتنبأ الآخرون يأن السوق ستهبط إلى صفر 


مؤشر التقلب بيورصة شيكاغو 7217/) 


مؤشر التقلب ببورصة شيكاغو للخيارات ( المعروف اختصارًا 1/176 ) هو مؤشر 
يقدر التقلبات المستقبلية في سوق الأسهم بالولايات المتحدة, رحدل شك 
التقليات الضمنية لعقود الخيار في مؤشر إس أند بي .6٠ ٠‏ عندما تستخدم 17136 
كمؤشر عكسي:ء فهو يعطيك روؤّى مفيدة عن تصور مضاربي عقود الخيار لما 
بي 

وعادة ما يكون الارتفاع في مؤّشر 7/16 إشارة إلى أنه من المتوقع حدوث انخفاض 
حاد في السوقء أو حالة بيع مبالغ فيها. ولهذا كلما ارتفع مؤشر 7176 ( بمعتى أن 
مشنريي عقود الخيار يتوقعون هبوط السوق ويشترون عقود خيار البيع للحصول 
على حمانة )اق الحفياق أن سكين السوق اتجاهها والتحرك نحو الصعود. 

وغنى الفكين:» هتدما يفيظ 1136 (الأن هد داقاياة سن الأشخاض يشكرون عمود 
الخيار وهم في حالة ذعر ولا يحدث شيء يدفع الأسعار للارتفاع) : يزداد احتمال 
انخفاض السوق. كلما زادت حدة قراءة مؤشر 117: زاد احتمال أن تعكس السوق 
اتجاهها. 

ربما يكون من المربك أنه إذا كان مشترو عقود الخيار يعتقدون أن السوق 
سترتفع: فوفق مؤشر 111 . فستهبيط السوق. وإذا كان مشترو عقود الخيار 
يعتقدون أن السوق ستهبطء فسترتفع السوق - لكن تلك هي الطريقة التى 
يعمل بها المؤشر العكسي. وبوجه عام. عندما يصل ارتفاع 77176 إلى +١‏ نقطة, 


7 ”7 الفتصل الرابع عشر 


تسود حالة من الذعر في عالم عقود الخيار (أإسراف في شراء عقود الخيار 
للحماية والمضارية)؛ ولذا يجب عليك التفكير في شراء الأسهم. إذا ارتفع 
المؤشر لمايزيد على 5٠‏ نقطة؛ فإن مؤشر إس أنبي 8 كب يقترت من أل 
مستوى له . وعلى الجانب الآخر. عندما يهبط مؤشر 7/176 لما دون ٠١‏ نقطة: 
ينتاب مضاريي عقود الخيار هدوء نسبي. إذا همبط مؤشر 7176 إلى ما دون 7١ء‏ 
كسيصيل الوركما عن النصين و ا ا 
خوفًا من الهبوط. وقد يكون مؤشر إسس آند بي ٠‏ ترح على وري ل 0 
يحدث ذلك (هناك مقولة قديمة: ''عتدما يكون مؤ؛ شر 136 متشفضا مهدا وقت 
المقادرة. وعندها يكون هرهناء فيذا وكت الشواء'", 
ولسوء الحظء لا يتسم 176/ابالكمال كمؤشر . على الرغم من أنه فعال في تحديد 
التناقضات العاطفية. فإنه لم يكن مؤشرٌ را مثاليًا عن التوقيت. فعلى الرغم من 
أكنة يستطليم أن يكيرك يآن هتالف ظيرًا معتبلا طن الافهاه: فإنه لا يستطيع أن 
يخيرك متى. 
الخلاصة: مؤشر ٠/176‏ مفيد للمضاربين قصار الأجل الذين يرسمونه على مخطط 
مع المتوسطات المتحركة: : لكن 77176 ليس يكن مفيدٌَا إطلاقًا للمستثمرين طويلي 
الأجل. يمكن أن يظل مؤشر 1/15 هايطا لفترة طويلة دون تقديم إشارة مهمة. ومع 
دذلك. يمكن استخدام مؤشر ١71‏ لقياس الحالة المزاجية للسوق يشكل دوري. 


هيكة الأوراق المائية البورصات االأمريكية : حماية المستثمرين من 
الاحتيبال 


أنت ربما تتساءل عما إذا كانت هناك منظمة حكومية تحمي احتياجات 
المستثمرين ومصالحهم. أجلء هناك منظمة بالفعل. لقد أنشأ الكونجرس 
هيئة الأوراق المالية والبورصات الأمريكية ( المعروفة اختصارًا ب 518600) عام 
غ5 لتنظيم مجال الأوراق المالية بعد كارتة انهيار سوق الأسهم عام 1975 . 


التحليل الفني والتحليل العاطفي: الأدوات والأساليب لحف 


تشبه هيئة الأوراق المالية واليورصات الأمريكية ضابط الشرطة بالنسبة 
لمجال الاستثمار؛ فهي تضع القواع د والقوانين والمعايير التي يجب أن 
يتبعها وول ستريت. والغقرض من هذه الهيئة ( التي تتلقى رواتبها من أموال 
الضرائب) حماية المستثمرين الأفراد من الاحتيال والتأكد من أن السوق تدار 
يعدل وأمانة. 

يحتوىي موقع اللجنة ‏ /807. 707.560 - على مقالات ومصادر مفيدة 
عن مهمة الهيئة وعن شركات الأفراد. ومن الجدير بالذكر أن المعرفة هي 
أفضل سلاح لك ضد الاحتيالء وهذه الهيئة تفعل أقصى ما بوسعها لتبقيك 
على اطلاع على حقيقة الأمور. ولالأسفء فليمس الجميع راغبين في أن تراقب 
منظمة حكومية مثل هذه الهيئّة الشركات والمؤسسات المالية عن قرب. وعلى 
الرغم من إنشاء الكونجرس لهذه اللجنة, فإن هناك أشخاصًا ذوي نقوذ قوي 
ومصالح خاصة يريدون إبقاء هذه اللجنة ضعيفة قدر الإمكان. في الواقع: يرى 
بعض السياسيين أن هذه الهيئة ئيس لديها الأموال ولا الموارد التي تحتاج إليها 
لملاحقة الشركات أو الأفراد التي يخترقون قوانين الأوراق المألية ( ملحوظة: 
يتحكم الكونجرس في تمويل الهيئة) . 

وكما يمكتك التخمينء يعد ضعف هده الهيئة دعوة للشركات المحتالة 
لاستخدام سوق الأسهم لتمويل أنشطتها غير الشرعية المتعلقة بالتداول. 
النقطة الأسوأ لتشتت لجنة الأوراق المالية والبورصة الأمريكية هي عندما 
تمكن ميتكر مخطط يونزي " برنارد مادوف'' من الاستمرار في احتياله المالي 
على مدار أكثر من ١>؟‏ عامًا. ومن المؤسف أن الآمر تطلب انهيارا للسوق أو 
اكتشاف مخطط بوتزي كبير قبل أن يتم إمداد الهيئة بالأدوات والعاملين 


الملائمين لملاحقة المحتائين. 
وبصفتك مستثمرًا أى مار نا قر تايحت أنجاشة عم راف دائكمًا تجاه 


يستغرق استرجاعك لأموالك أعوامًا ولهذا خمن الضرورى إجراء أبحاث قيل 
الاستثمار. وإذا تركت شخصا آخر يدير أموالك. فكن أكثر حرا 


وهناك نشاط آخر تراقيه الهيكة وهو التداول من الداخل. وهناك في 
الواقع توعان من التداول من الداخل: قانوني وغير قانوني. التداول القانونتي 
من الداخل هو التداول الذي يقوم به موظفو الشركة ( المضاريون من الداخل) 
الذين يقومون بتقديم الأعمال الورقية الصحيحة للهيئة قبل شراء الأسهم 
وبيعها في شركتهم . ومن الممكن الاطلاع على هذه الوثائق على موفع للهيفة. 
موظفو الشركة ( أو معارفهم) بشراء الأسهم وبيعها بناء على معلومات غير 
معروفة للجمهور. هل تعتقد أن التداول من الداخل أمر شائعة دعمم. وهو 
يحدث أكثر بكثير مما يعتقد العديد من الناس. في الواقع: لا يزال العديد 
صفقات رايحة. ونحن نأمل في وجود هيئة قوية ذات تمويل جيد تستطيع 


في الفصل القادم. ستتعلم التفكير خارج الصندوقء بمعنى أنك ستتعلم 
أنواعًا أخرى من الاستثمارات بجانب الأسهم. لك الحرية في تخطي الفصل 
القادم (وهوليس سهل القراءة) والذهاب مياشرة إلى الفصل السادس عشر. 
القرار بالطيع يعود اليك. 


عقود الخيار والسندات والنقد 
والعقارات والعملات والاكتتايات 
العامة الآولية والعقود المستقيلية 


عندما يتحدث معظم الناس عن سوق الأسهم.» فهم يشيرون إلى بيع أو شراء 
الأسهم أو صناديق الاستثمار المشتركة أو صناديق الاستثمار المتداولة. غير أن 
هتاك عددًا من الاستثمارات الأخرى بجانتب الأسهم الفردية. والاطلاع على أنواع 
أخرى من الاستتثمارات - مثل عقود الخيار والسندات والفقد والعقارات والعملات 
والاكتتابات العامة الأولية والعقود المستقيلية - سيساعد على جعلك مستثمرًا 
أكثر دراية. 

اقتراح: ستجد أن هذه اليدائل الاستثمارية قد تتعمق في النواحي التقنية في 
بعضن الأحيان؛ ولهذا لك الحرية في تخطي هذا الفصل الآن وقراءة الفصل ١7‏ . 
ويمكنك أن تعود إلى هذا الفصل في المستقيل. 


يضف 


5؟” أتفصل الخامس عشر 
عقود اكشياق 


أنت على الأرجح سمعت بيعقود الخيار. وريما أيضًا سمعت أن عقود خيار التداول 
خطيرة للغاية. لدي مفاجأة لك: إذا تم استخدام عقود الخيار على النحو 
الملائم,: فائها تحد من المخاطر عندما يتم مقارنتها يامتللاك الأسهم. صحيح 
دعتا نتركها للخيراء. وبدلا من ذلك. فأنا أقدم لك إستراتيجيات يمكن أن تعمل 
ميك نشي تسد قوائم الكتب الأفضل مبيعًا. وهو 0147075) 177:027:5127:01712: 
الطبعة الثانية( دار نشر ماكجرو هيل) . 

صحيح أن عقود الخيار قد تكون صعية الفهم بالنسبة للكثيرين في اليداية: 
أربعة أسباب لاستخدامك عقود الخيار: 


3 
3 
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لجرك من مخاطر سوق الأسهم. 
المضارية. 


يم جا لم 


هناك أريعة أسباب تدفع المتداولين أصحاب الخبرة لإدراج إستراتيجيات. 
عقود الخيار في محافظهم الاستثمارية. على سبيل المثال؛ ؛ بيع عقود خيار متعلق. 
بأسهم تمتلكها يولد تدفقَا أو دخلا تقديك بطريقة ماء أنت تؤجر الآسهم !| الى 
أشخاصص آخرين (مشتري عقد الخيار) . وهم يدفعون علاوة للحصول على تلا . 
الشرهية: 


عقود الخيار والسندات والتقد والعقارات والعملات والاكتتابات العامة الأولية والعقود المستقيلية 0 هنمب 


يتم استخدام عقود الخيار لحماية أوضمان قيمة حافظة الأسهم. هذه طريقة 
محافظة لكتها غير مكلفة لاستخدام سوق عقود الخيار. 

تستخدم عقود الخيار أيضًا للتحوط ضد المخاطر. على سبيل المثال, 
إذا كنت تعتقد أن محفظة أسهمك قد تنخفض قيمتها ( لكنك لا تريد أن تبيع 
أرصدتك )ء فاته يمكنك شراء عقود خيار الييع في صتدوق استثمار متداول يتبع 
أحد المؤشرات الرئيسية مثل إس آند بي 5٠١‏ أو داو جونز الصناعي المتوسط أو 
تأاسداكى ٠١٠١‏ أو واسل ؟. ذا هيطت السسوق» فإن عقد خيار البييع سيزداد 

بالإضافة إلى أن عقود الخيار يتم استخدامها كوسائل تداول مضاربة فضي 
أية بيئة سوقية (صاعدة أو هابطة أو أفقية) . تقدم عقود الخيار فرصة لآن 
تجني أضعاف المبلغ المستثمر (وهذا يعرف بنسية المديونية ) . أفضل جزء 
في المضاربة باستخدام عقود الخيار هو أنك تعرف مقدمًا مقدار ما يمكن أن 
تعخسره بالضيط. 
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ملسوظة ]5 عقت :مستهد ا وميتدئًا في عقود الخيارء فأنا أقترح استخدام عقود 
الخيار لتوتليد دخل أو حماية محفظة أسبهيمف وليس في المضارية 


خصا تعس عقود الخيار 


عقود خيار الآسهم هي عقود تعطي لمالكيها الحق في شراء الأسهم أو بيعها. كل 
المصطلحات المستخدمة لوصف عفود الخيار مصطلح ""سصشتةق*: وهذا يعسي أن 
فيمة أي عقد خيار مستمدة من أداة مالية أخرى. ويعيارة أخرىء عقود خيار 
الأسهم مستمدة من السهم. 

إليك شيئًا آخر عليك معرفته عن عقود الخيار: عقد خيار ١‏ يمثل "الحق" فى 
شراء ١١٠١‏ حصة من السهم. معظم مشتري عقود الخيار يبيعون في النهاية عقود 
الخيار الخاصة بهم ' تدرا ها ونتعون مركرز مهفا 
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إليك الجانب الممتع: إذا اشتريت أحد عقود خيار البيع: فعندما يرتفع السهم 
الآساسيء يرتفع عقد خيار البيع. وإذا اخترت السهم المناسب (لن تعرف هذا 
إلا بعد الشراء)ء فإن عقد الخيار عادة ما يعود عليك بربح. ومع نسبة المديونية. 
يمكنك أن تجني ما يزيد على استثمارك الأصلي بأضعاف كثيرة. 

ويمكين أيضًا أن مكسن أموالا, من اخوى الصنقاك الغرودة لعقود الكبار هى 
انتهاء سريانها بعد تاريخ ووقت معينين (تاريخ الانتهاء) . وعندما يحين تاريخ 
الانتهاء. إما أن يتحول عقد الخيار إلى مركز سهمي أو يصبح بلا قيمة. 

ونظرًا لآن عقود الخيار تفقد القيمة بمرور الوقت, فليس من السهل أن تجني 
ربحًا كمشتر لعقود الخيار. عليك أن تتنيأ على نحو صحيح باتجاه حركة السهم 
الركئيسي قيل انتهاء سريان العقدء وإلا قد تخسر استثمارك بالكامل. من حسن 
الحظ أن تكلفة شراء عقد خيار أقل بكثير من تكلفة شراء سهم» ولكن مع ذلك 
هناك احتمال أن تخسر العقد بالكامل. 

أنت الآن ربما تتساءل لماذا يجب عليك أن تشتري عقود خيار إذا كان تحقيق 
الربح صعيًا للفاية. هذا سؤال وجيه. ولكن بدلاً من شراء عقود الخيارء يمكنك 
أيضًا بيع عقود الخيار. إذا كنت تمتلك على الأقل ٠٠١‏ حصة من سهم ماء فإنه 
يمكفك بيع ( كتابة) عقود خيارء وسيدفع لك مشتري العقود ثمتها. وتسمى هذه 
الإستراتيجية بيع عقود خيار الشراء المغطاة. وتعد هذه الإستراتيجية من أكثر 
الإستراتيجيات المحافظة لعقود الخيار. 

قبل أن أشرح طريقة بيع عقود خيار الشراء المغطاة:ء لنلق نظرة على 
مصطلحين مهمين: خيار شراء وخيار بيع. وهناك في الواقع توعان من عقود 
الخيار: خيارات شراء وخيارات بيع. ومع كلذ النتوعين من العقود. يمكنك ل 1 
أجراءين فقط: الشراء أو البيع. على الرغم من وجود العشرات من إستراتيجيا: . 
عقود الخيار التي تبدو ميهرة: فإنها جميعًا تستثد إلى الشراء والبيع وخياراد : 
الشراء وخيارات البيع. 
خيار الشراء: شراء عقد خيار الشراء يشيه شراء سهم بانتظار صعوده (هدا 
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يعني أنك تحقق ربح في العادة عتدما يرتمح سشعر السهم الأساسي). 
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خيار البيع: شراء عقد خيار البيع يشية بيع سهم على المكشوف (هذا يعني أنك 
تحقق ربحا في العادة عندما يهيط سعر السهم الرئيسي). 


بيع عقود خيار الشراء المغطاة 


والآنء يما أنه أصيح لديك فهم أساسي لعقود الخيارء لنلق نظرة على إستراتيجية 
متحفظة لعقود الخيار: بيع عقود خيار الشراء المغطأة. هذه هي الإستراتيجية 
التي تستخدمها عندما تملك سهمًا وتريد تلقي عائد أو علاوة مقابل وضع حد 
للآرباح الصاعدة. يمكنك أيضًا استخدام هذه الإستراتيجية لبيع الأسهم التي 
تمتلكها. عندما تستخدم سوق عقود الخيار لبيع الأسهم. قلديك فرصة لتلقي 
نقدية إضاطية. 

إذا كانت هذه أول مرة تتعرف فيها على عقود الخيارء فلا تتوقع أن تفهم 
بشكل كامل جميع المصطلحات والمفاهيم. لكن إذا تمكثت من الحصول على 
فكرة عامة عن كيفية عمل هذه الإستراتيجية: فإنه يمكنك أن تقرر ما إذا كنتت 
تريد استخدامها يوما ما. 


ملحوظة: يمكنك اليدء ببيع حقود خيارات الشراء. وفى مقايل التقدية (العلاوة), 
توافق على بيع حصصك في السهم بسعر معين ( يسمى سعر التنفين ) لفتثرة زمبية 
محددة. ومهما حدث يعد ذلك: فتتك التقود هى ملك لك وتستطيع الاحتفاظ يهاأ. 


والتي يتم تداولها حاليا بسعر 58 دولازًا للسهم الواحد. ابحث باستخدام حساب 
والبيع المتاحة للتداول مع أسعار السوق لحالية أففاق غروهن البيع والشراء )]ء 
واختر أحدها لتبيعه. كل سهم رئيسي لديه قائمة عقود الخيار الخاصة به. 


أنت تقرر أن تبيع عقد خيار شراء واحد يسعر تنتفيد ؟ دولارًا وتاريخ انتهاء 
#.ي شهر يوبيو. وهذا يعني أن مالك عقد خيار الشراء لديه الحق في شراء 
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أسهمك بسعر ٠١‏ دولارًا تللسهم الواحد. هذا الحق يتقضي عند حلول تاريخ 
الانتهاء ( الجمعة الثالثة من شهر الانتهاء أو شهر يونيوفي هذا المثال). التزامك 
الوحيد هو أنه يجب أن تسمح ببيع أسهمك في تاريخ الانتهاء (مقابل ٠١‏ دولارًاء 
سعر الانتهاء) مهما كان ارتفاع سعر التنفين الحالي. وحتى إذا كان سعر السهم 
٠٠‏ دولارّاء فيجب أن تبيع بسعر ٠١‏ دولارًا. إذا كان السهم أقل من "١‏ دولارًا ( عند 
تاريخ الانتهاء ). فإن مالك عقد خيار البيع سيختار ألا يأخن أسهمك: وسيكون 
عليك أن تحتفظ بالأسهم. 

عندما تنظر إلى سعر عرض الشراء الحالي تعقد خيار الشراء لسهم 
من ص ع "١‏ يونيو ( عقد الخيار الذي تخطط لبيعه ) . يكون ٠١‏ , ” دولار للسهم 
الواحد. إليك الطريقة التي تحسب بها مقدار المال الذي سوف تجنيه إذا يعت 
عقد خيار شراء مغطى واحدا: 


- 2و دولار للسهم الواحد لعقد خيار الشراء ٠‏ يونيوق 
الإجمالي: علذوة قدرها ٠‏ :1؟ دولارًا. 
بيع عفدي خيار الشراء هي م دولارًا. 


بعد بيع عقد (عقود) خيار الشراءء عليك أن تحتفظ بملكية السهم الأساسي 
(في هذه الحالة. سهم س ص ع) إلى أن ينتهي سريان عقد الخيار في يونيو. هذه 
عملية تداول عادلة. في المثال المذكور أعلاه. أنت تلقيت علاوة ( 74١‏ دولارًا ) 
لتقبلك الالتزام بأن تبيع تلك الأسهم بسعر ٠١‏ دولارًا. 

ما الخطأً الذي من الممكن أن يحوت فى هته الاسترافيسيةة آولك اذا شيظ 
سهم س صن ع.؛ فستخسر أموالاء حتى بعد جمع ال١4,‏ > دولار عن كل سهم. 
المشكلة الثانية في بيع عقود خيار الشراء المغطاة هو أنه إذا ارتفضع السهم 
الرئيسي (س صن ع) كثيرًا عن ٠١‏ دولارًا للحصة الواحدة. فلن تجتي أريا ١‏ 
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على أي شيء فوق ال١7‏ دولار. مهما كان الارتفاع الذي يصل إليه س ص ع: فأنت 
ملزم ببيع ٠١٠١‏ حصة من سهم س ص ع بسعر ٠*١‏ دولارًا للحصة الواحدة. إذا 
كنت تعتقد أن لديك سهمًا رايحًاء فإن بيع عقود خيار الشراء المغطاة سيحد من 
الأرياح. 

بيئكة السوق المثالية لباكع عقود خيار الشراء هي البيئّة التي يتحرك فيها 
السهم حركة أفقية أو إلى أعلى قليلاً. في السوق ذات الحركة الأفقية» من 
المستيعد أن يحقق السهم ارتفاعًا كبيرّاء وهذا هو السبب في أن بيع عقود خيار 
الشراء يمكن أن يكون إستراتيجية رابحة. 


شراء عقود خيار الشراء 


وهي إستراتيجية مضاربة تتضمن شراء عقود خيار شراء الأسهم. ميزة شراء عقود 
خيار الشراء هي أنك تستطيع المشاركة في سهم في طريقه للصعود دون امتلاك 
السهم. إذا كنت محقًّا (وهوما يعني أنك ماهر في اختيار الأسهم ) وكان السهم 
يحلق عاليًاء فقد تجني أضعاف استثمارك الميدكي. إذا كنت مخطنًا ولم يتحرك 
السهم عائيّاء أو لم يتحرك بالقدر الكافيء فلن تخسر أكثر من استثمارك الأصلي. 

على سبيل المثالء إذا كان سعر سهم سن صن ع ٠١‏ دولارًاء فستكون تكلفة 
امتلاك ٠٠١‏ سهم 7٠-١‏ دولار. لكن إذا اشتريت عقد خيار الشراء المذكور آتمّاء 
فسيكلفك هذا 5.١‏ دولارًا (40,؟ دولاركا ٠٠١‏ سهم). مقابل >1١‏ دولارًاء أنت 
تتحكم في أسهم قيمتها 5666 دولار. 


على سبيل المثالء في مايوء يباعء س ص ع مقابل ٠١‏ دولارًا للسهم الواحد. أنت 
تعتقد أن س ص ع سيصل لارتفاع 550 دولارًا للسهم الواحد في غضون الشهرين 
القادمين. أنت تبحث في السوق عن عقود خيار شراء س ص ع في سلسلة عقود 
الخياروتقوم بإدخال طلب لتشراء عقد خيار شراء يونيوذ س ص ع بسعر تنفيذ 
0 دولار (متوقمًا بأن يصل السهم إلى 75 دولارًا ). قد يتكلف عقد خيار الشراء 
6 أو إجمالاً 76١‏ دولار (00,؟ دولا ر كا ٠٠١‏ حصة من السهم). 
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إذا وصل س ص ع 5" دولارًا ضفي موعد الانتهاء في شهر يوليو أو قبله. ضستزداد 
قيمة عقد خيار الشراء ( على سييل المثال: قد يرتفع من 56-١‏ , ” دولار إلى 0" , ه 
دولار). وكلما ارتفع س ص ع., زادت فيمة عقود خيار الشراء. السيب في شراء 
المضاربين عقود خيار الشراء هو أنه يمكتهم تحقيق أرباح من استثمار صغير؛ 
وئذا قليست هناك حاجة لامتلاك الأسهم. 

على الجانب الآخرء إذا ثم يتجاوز من ص ع ٠؟‏ دولارًا للسهم الواحد وأنت لا 
تزال تمتلكه عند موعد الانتهاء في يوليوء فستخسر مبلغ ال-6؟ دولارًا بالكامل. 

هناك عدد من الإستراتيجيات التي يمكتك استخدامها عند شراء عقود خيار 
الشراء: وأبسطها بيع عقود الخيار عندما تكون راضيًا عن الربح 

مكلنة كتراء,ععود كيار القتراد يفن أنه يحب أن تون مسي كا بغان ترضت 
واتجاه سعر السهم الرئيسي. أوقد تخسر استثمارك بالكامل (وهو ١5؟‏ دولارًا 
في هذا المثال) . إذا لم يرتفع سهم س ص ع عن "١‏ دولارًا » فستنقضي مدة العقد 

غير أنه سيكون من المفيد لك إذا اشتريت عقود خيار الشراء (أو البيم) 
مباشرة قبل وقوع حدث مهم كبير. في تلك المواقف:؛ توقع أن تدفع سعرًا عاليًا 
مقابل عقود الخيار (لأن الآخرين يريدون شراءها وزيادة الطلب عليها يدفع 
الأسعار لأعلى). ومرة أخرىء يجب أن تكون مصيبًا بشآن اتجاه الحركة:؛ وإلا 
ستنقضي مدة العقد ليصيح بلا قيمة. 

تعد المضاربة بعقود الخيار طريقة صعبة لجتي الأموال. لكن هناك العشرات 
من إستراتيجيات التداول الأخرى؛ بعضها تم تصميميه للحد من المخاطر. 

الإستراتيجية التالية هي مثال على كيفية استخدام عقود الخيار لحماية 
أرضفىة أسهمك. 


استخدام عقود خيارالبيع لحمايية محفظظلة أسهمك 


من أن السهم - أو السوق ‏ سيهيطء لكنك لا تزال تريد الاحتفاظ ياستثماراتك. 
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تساعدك هذه الإستراتيجية على حماية محفظة أسهمك إذا عوقب السهم 
لإخفاقه في جني مكاسب. أو إذا كانت السوق تهبط بالكامل. 

وعادة ما يشتري مشترو عقود خيار البيع الوقائية عددًا من عقود خيار البيع 
( عقد خيار بيع ١‏ لكل ١٠٠١‏ سهم يمتلكونها ) لتغطية كل ما لديهم من أسهم فضي 
حسابهم.- على سبيل المثالء إذا كنت تمتلك ٠٠٠١‏ سهم من شركة آي بي إم 
وتعتقد أن السهم قد يهبط على المدى القصيرء فإنه يمكتك شراء ٠١‏ عقود خيار 
بيع. إذا كنت تمتلك ١١٠١‏ سهمء فريما تشتر.: ي عقد خيار بيع واحدًا. 

وعلى الرغم من أن شراء عقود خيار البيع الوقائية يبدو فكرة جيدة: فآنت 
أيضًا لا تريد أن تهدر أموالك. إذا كنت قلمًا للغاية من أن أسهمك قد تهيط هبوطا 
حاذاء كرما بحب أن سعرف النبع يدلا من أن تدهم أموالا مغايل | لحماية. انت 
الوحيد الذي يمكنه أن يقرر ما إذا كان الميلغ المدفوع في عقود خيار البيع يستحق 
الامن. لكن انتبه إلى ان هذه الحماية يمكن ان تكون مكلفة. 
اسعما و وديا بيولا مرخ كرام حفن بخيا جيم وقاقى فى سهة أسانس» كتف 
حماية مركزك من خلال شراء عقود خيار بيع في صندوق استثمار متد اول مثل 
إس بي واي (إس آند بي 0٠ ٠‏ ) أو كيو كيو كيو (ناسداك )٠٠١-‏ او دي إي أيه (داو 
جونز الصناعي) أو آي دابليوام (راسل .)٠٠٠١‏ 

حسب رأييء على الرغم من أن عقود خيار البيع الوقائية تلك قد تكون مكلفة 
فإنها تساعد على الحد من الخسائر في الأسواق شديدة التقلب. 


الستدات 
لكي تفهم السندات. عليك أن تفكر كمقرضء وليس كمستثسر. فعلى كل حال 
السند عيارة عن دين. وعندما ت تشتسري سندات, فأنت تقرض مالا للمؤسسة أو 
الحكومة مقابل وعد بأن تستعيد سيق الماق كاملة مع نسية الشاقىة: 

ويلغة الستداتء تقدم المؤفسسة أو الحكومة وعدا بأن تدفع سعر صرف قابعًا 
أو طاكئد ة خايتة. لنقل 20 مكل . الفائدة التي يتم دفعها كل عام ( يتم التعبير عتهأ 
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بنسبة مئوية ) . تسمى قسيمة الفائدة ( أي سعر الفائدة). ومن حيث الآأساس. 
هذا هوالمبلغ الذي يتلقاه حامل السند في شكل مدفوع أت الفاكئدة. يتم تقديم 
وعد بالسدادء تكن هذا ليس طيها نا بأن يتم دضع الفائدة أو رأس المال الأصلي. 
وتلك هي خطورة ملكية السندات. وضي نهاية المدة ( يسمى تاريخ الاستحقاق ) : 
تستعيد المبالغ الأصلية التي دفعتها مع احتفاظك بالفائدة كاملة. 

يساعد وول ستريت المؤسسات على جني الأموال ليس فقط من خلال إصدار 
الأسهم. بل أيضًا من خلال إصدار السندات. والسند اصطلاحًا هو استثمار ذو 
دخل ثابت تصدره المؤسسة أو الحكومة. ويعطي صاحبه سعر فائدة منتظمًا أو 
كايكا هلى هد او شكرة عسيتة. 

هناك ثلاثة أنواع من السندات: ستدات الخزانة وسندات المجالس البلدية 
وسندات الشركات. السندات التي تصدرها الحكومة الأمريكية تسمى سندات 
الخزانة» وهي تعد الاستثمار الأكثر أمنًا في السندات لأنها تحظى بدعم كامل من 
حكومة الولايات المتحدة. وسندات المجالس اليلدية تصدرها حكومات الولايات 
والسكومات المسحلية وعاذة ها كون معفاة شن الكنراشيه» وتمد ستنات الشركات 
الأكثر خطورة لكنها تقدم أعلى عائدات. 

هناك ثلاث هئات للستدات: سندات قصيرة الأجل ومتوسطة الأجل وطويلة 
الأجل. السندات قصيرة الأجل لديها أقصر تواريخ استحقاق, من شهر إلى 
١‏ شهرًا. السندات متوسطة الأجل لديها تواريخ استحقاق تتراوح من عام إلى 
٠‏ أعوام. السندات طويلة الأجل لديها تواريخ استحقاق تبلغ ٠١‏ سنوات أو أكثر. 
وكثيرًا ما تصل إلى ٠١‏ عامًا. وعادة كلما طالت مدة القرض. زاد العائد السنوبي 
لافيتك. 

قد يكون أمر الستدات جديدً! عليك؛ ولذا سأقدم لك أمثلة عديدة. لنقل 
إنك قررت أن تقرضب الشركة 0٠٠٠‏ دولار لعشر ستوات. في المقابل: ستدفع 
لك الشركة 2٠١‏ في السنة. وهذا يعني أتك ستتلقى على مدار السثوات 
العشر القادمة ٠0٠٠‏ دولار كل ستة كمدفوعات فاتئدة. وعلى سييل المراحجعة. 
قيمة السهم الاسمية 6٠*٠٠‏ دولار (وهي مقدار الميلغ عند تاريخ الاستحفاق. 
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والتكلفة التقريبية)ء وقسيمة فائدة مقدارها ٠١‏ ( سعر فائدة ثابت) . وتاريخ 
استحقاق يبلغ ٠١‏ سنوات ( الفترة الزمنية). يتم تحديد القيمة السوقية للسند 
عن طريق سعر الفائدة السائكد وكيفية تقييم المشاركين في السوق لسند يعينه. 
تم يكن هذا صعيّاء أليس كذلك؟ 

الأشخاص الدين لا يريدون خوض المخاطرة عادة ما يشترون الستندات وليس 
الأسهم. مع الأسهم: هناك احتمال بأن تخسر جزءًا كبيرًا من استثمارك. لكن 
السفدات للآسف ليست مثالية أيضا. في الواقعء: هناك الكثير من المخاطر فضي 
شراء السندات. 

على سييل المشالء هناك دائمًا احتمال بأن تفلمى المؤسسة. وهذا ما حدث 
لانرون وورئدكوم وليمان براذرز وعشرات المؤسسات الأخرىء. فضاعت على 
حاملي الأسهم أموالهم. 

يتم إعطاء الستدات تقييمًا (السندات الأعلى تقييمَا 4 كش تعتبر الأكثر 
أمانا). غير أنه كلما قل تقييم السند. زاد سعر الفاكدة (لأن السندات الأكثر 
خطورة يجب أن تدفع سعر فاتدة أعلى لتجد مشترين) . ويعض الستدأات محفوفة 
بالمخاطر لدرجة أنها تسمى سندات خردة. وأنت تتلقى عائدً! عائيًا للغاية نظير 
إقيالك على مخاطرة إضافية عندما تمتلك سندات ذات تقييم متدن. 

يهتم حاملو السندات اهتمامًا كييرًا بأسعار الفائدة. خفي النهاية» يعيش 
الكثير من حاملي السندات على مدفوعات الفاكدة على سند اتهم. وعندما تهيط 
أسعار الفائدة, تصيح السندات استثمارًا مرغويًا فيه؛ لآن قيمة السند تزداد. 
عندما ترتفع أسعار الفائدة: تهبط قيمة السند. وبوجه عام. لا تعتبر الستدات 
استثمارًا مثاليًا عندما ترتقع أسعار الفائدة. 

العلاقة العكسية بين أسعار السندات وأسعار الفاكدة قد تكون مريكة؛ فالكثير 
من الناس لا يدركون أن السندات يتم تداولها مثل الأسهم» والسعر الحالي يتفاوت 
باختلاق أسعار الفائدة. وسعر السوق للسند (لا تخلط بينة وبين القيمة الاسمية 
للسهم) يرتفع أو ينخفض في الاتجاه المعاكس من أسعار الفاكدة (علاقة 
عكسية ). 


سد 


> #*؟ الفصل الخامس عشر 


على سبيل المثالء لنقل إنك اشتريت سند بسعر ٠٠١١‏ دولار مع قسيمة 
فاكدة 8“ (يقدم ٠١٠‏ دولارًا سنويًا لكل قيمة اسمية تبلغ ٠٠٠١‏ دولار). إذا هبط 
سعر الفاكدة إئى أقل من 28 : فستكون قيمة السند أكير من ٠٠٠١‏ دولار لآأن 
المستثمرين سيدفعون أكثر للحصول مدفوعات الفاكدة الأعلى. وعلى الجانب 
الآخرء إذا ارتفع سعر الفائدة: فستكون قيمة السند. أقل من ٠٠٠١‏ دولار لأنه أقل 
جديا للمستثمرين. الذين لن يدفعوا القيمة الأسمية لسند يقدم سعر فاكدة أقل 
من سعر الفاكدة الحالي. 

خلاصة القول هي أن ميزة امتلاك سندات هي أنها تعد بتقديم فائدة » وتعد 
كذتك بأنك ستسترد بشكل كامل مالك الأصلي (يسمى رأس المال الأصلي). من 
حيت الأساسء أنت تقرض أموالاً. وتأمل أن تسددها لك الشركة ( أو المؤسسة). 
أما العيوب فهي أن أسعار الفائدة قد ترتفع؛ فيؤدي ذلك إلى انخفاض قيمة 
محقطة مت اتف: انحفات ا ساد 1 وهقناف أيكا احضاق سشير أن يتكلف همدو 
الستد عن الدفع ويتوقف عن دفع القائدة. ومع ذلك. تحظى السندات يشعبية 
على نحو خاص بين الأكحا هون المهتمين نحفظ رأسن اتلمال أكثن عست اهتمامهم 
بكسب أموال إضافية. 

إذا كان اختيار السندات الملائمة ييدو أمرًا صعيًا. فلا تقلق فهو كذ تك . وهذا! 
هو سيب تفضيل الكثير من النفاس شراء صناديق الاستثمار المشعركة المتعلقة 
بالسفدات. والتي تسمح بأن يتخذ المحترفون قرارات استثمارية نيابة عنك. 


تحدير: عند شراء سندات من سهم أو بنك. احرص على أن تنظر بعناية ضي 
الرسوم قبل توقيع أي عقد. فقد قام أحد معارفي باستثمار ٠٠١‏ ألف دولار في 
الستدات مع بتك معروق؛ وعندما باع: فرضوا عليه رسوم مبيعات قدرها 2٠١‏ 
أو ٠١‏ آلف دولار. لا توقع على شيء إلا بعد أن تقراً كل سطرء وذلك ينطيق على 
السندات أو بوليصات التأمين أو الرهن العقاري أو أي مسمى مالي آخر. 
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في بعضن الأحيان: يبدو وضع أموالك في شكل نقد أو ما يعادل النقدية ( أي 
شهادات الإيداع) فكرة غبية. عندما لا تزيد العائدات على ١‏ أو ”/ في العام ( أو 
أقل ): فإن عاكد ال١/‏ على شهادة الإيداع يبدو مثل نكتة سخيفة, لا سيما عندما 
تزداد قيمة الأسهم زيادة سريعة. 

لكن أحيانًا تحدث نتاكج عكسية إذا كانت هناك فترة تصحيح سوق أو انهيار 
في السوق. خلال تلك الفترات. ستكون سعيدًا لأنك تحتفظ بالنقد أو بشهادات 
إيداع. فتسبة ال١‏ أو 5“ الزهيدة في العام ستبدو جيدة بالمقارنة مع الخسارة 
الكبيرة التي يتكيدها حاملو الآسهم. 

١‏ في العام ليس كثيرًا - بل في الواقع» إنه عاكد سيِيٌ للفاية - لكنه أفضل 
من خسارة الأموال (لكن عندما ترتفع أسعار الفائدة: فإن شهادات الإيداع هذه 
ذات العاتد المنخفض قد تكون فكرة جيدة. على سبيل المثالء إذا ارتفعت أسعار 
الفائدة وكان عائد شهادات الإيداع 20 أو أكثر. فسيكون هذا الاستثمار منطقيًا ). 

يمكتك أيضًا وضع أموالك في صفدوق سوق نقدي» والذي يدفع أكثر قليلاً من 
البتك (والذي يعني أنك ستطاض سعر فاكنة قليلا للقاية ). ( من حيبت الأساس: 
صندوق السوق النقدي هو صندوق استثمار مشترك يستثمر في أوارق مالية 
قصيرة الأمد مثل شهادات الإيد اع والسندات التجارية ) . 

يمكنك أيضًا الاستثمار بشكل مباشر في سندات خزانة الولايات المتحدةء 
والتي توفر ميزة الآمن لآنها تتحلى بدعم حكومة الولايات المتحدة (صناديق 
السوق النقدية ليست مضمونة) . 

هل تتذكر عندما تحدتت عن التفويع؟ عندما تحتفظ ببعض نقودك الزائدة 
في حساب سوق نقدية: فأنت محمي من أسواق هابطة ضارة. بالإضافة إلى ذلك, 
يمكنك استخدام التقود الزائدة لشراء سهمك أو صندوق الاستثمار المشترك 
المفضل عتدما تكو نمفيه اومن الحعفية أيضا أن تحتفظ بيعضن النقود 
الزائدة للحالات الطاركة والنفقات غير المتوقعة. لا توجد هناك قاعدة تقول إن 
كل بتمس تمتلكه يجب استثماره في سوق الأسهم. ضفي النهاية, التخطيط المالي 
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الجيد يتضمن الاحتفاظ بيعض التقود للحالات الطاركة قيل استثمار حتى يئنس 
واحدب في السوق. 

عندما تقدم شهادات الإيداع أقل من 20 في العام. يقبل الكثير من الناس 
بسعر الفائدة المتدني لأنهم خائفون من الاستثمار ( أو لا يفهمونه) . عندما يرتفع 
سعر الفائدة: فإن شهادات الإيداع وصناديق السوق النقدية تيدو مكانًا ذكيًا 
تلاحتفاظ بنقودك ( أي أصولك ) . 


العقارات وصتاديق الاسكتثمار العقاري 


من أذكى الاستثمارات التي يمكن أن يقوم بها الفرد (في رأيي) هو شراء منزله 
الخاصى. فأنت لن تحصل على إعفاءات ضريبية على فوائد الرهن العقاري 
٠‏ لكن من الراجح أن تزداد قيمة متزلك مع الوقت ( بالطبع ليس هناك 
ضمانات بأن الأسعار سترتفع؛ لأن الأمر يعتمد كثيرًا على موقعك والاقتصاد. 
غير أن امتلا كك منزلا أرخص بكثير من الإيجار. وهو يتيح لك أن تكون ثروة على 
المدى الطويل على الطريقة التقليدية, والأهم من ذلكء إنه لشعور رائع أن تكون 
مالك المنزل). ظ 

أكبر سلبيات امتلاك متزل هي أن العقارات استثمار غير سائل ( بمعنى أنه 
لا يمكنك أن تبيعه بسرعة مثلما تستطيع فعل ذلك عندما تملك سهما أو صندوق 
استثمار المشترك). الجانب السلبي الآخر أنك اذا تخلفت إذا تخلفت لسيب ما 
عن دفع الأقساط الشهرية. فإن الينك قد يحاول الاستيلاء على منزلك ( أي نز : 
الملكية). 

بالإضافة إلى أنه عندما تمتلك منزلاء فعليك أن تدفع ضرائب ملكية وتأمين 
ملكية المنزل وفائدة على القرض. لكن على الرغم من هذه العيوب: فإن امتلا!:. 
المنزل يعد هدهًا ماليًا قيمّاء لكن ليس للجميع ( على سبيل المثالء التأجير أيسدا 
وأكثر ملاعمة لمحكن القاس ). 

يسحخدم الكثير من التاسس العقارات كاستتثمارات. و [ 
سكتيًا - مشل منزل يسع لأسرة واحدة - أو ملكية عقارية مشتركة أو منزل ٠‏ , 
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نوعية المنازل متلاصقة الجدران مع المنازل المجاورة. أنت أيضًا لديك الفرصة 
لتبيعه بسعر أعلى أو تؤجره. أما فيما يتعلق بالاستثمار في سوق الأسهم» فأنت لا 
تريد شراء عقار إلا بعد أن تجري أبحاثًا ممتدة. 

هناك بديل لشراء العقارات وهو الاستثمار في صناديق الاستكثمار العقاري, 
وهي شركة أسهمها مطروحة تلتداول العامء ويمكن شراء وبيع أسهمها في احدى 
اليورصات. هذه الشركات تشتري وتدير ملكيات عقارية متتنوعة. 


ملحوظة: من الملائم أكثر ان تشتري صندوق استثمار عقاري مشتركا أوصتدوق 
استثمار عقارى متداولا. 


على خلاف العقاراتء الميزة الأساسية لصتاديق الاستثمار العقاري 
المتداولة هي سيولتها. بالإضافة إلى أن صناديق الاستثمار العقاري المتداولة 
تقدم فوائد بيع وشراء العقارات دون أن تكون مضطرٌا للقيام بأي شيء. هناك 
بالطبع خطورة من أن تقوم الشركة أو مدير الصندوق بعمل استثمارات عقارية 
سيئة؛ ما يتسبب في انخفاض قيمة صناديق الاستثمار العقاري. بالإضافة إلى أن 
صناديق الاستثمار العقاري تصاب بالضرر إذا ارتفعت أسعار الفائدة لأن تكاليف 
الاقتراضن. تزداد. وعلى التقيضء تتنحسن صناديق الاستثمار العقاري عندما 
تهبط أسعار الفائدة. 


تداول العملات 
هناك هدذ سق المؤايا لتذاول الفيلانت, لكر هتاف أيضًا العديك من العيوب. أونه: 
سوق الصرف الأجنبي (فوركس أو 1*56) ليست المكان الملائكم للميتدتين»: ومن 
السهل أن تخسر جميع أموائك بسرعة فيه. لكن إذا كنت مهتمّاء فإليك مقدمة 
وجيزة عن تداول العملات مثل اليورو أو الين أو الدولار. 

تتمتع سوق الصرف الأجنبي بسيولة كبيرة: وهوما يعني أنه يمكنك الدخول 
في أية عملية تبادل والخروج منها ضي أي وقت. ثانيًا. فوركسس مفتوح 4” ساعة 
في اليومء خمسة أيام في الأسبوع. هناك ميزة أخرى وهي أن سماسرة فوركس 
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للا يتقاضون عمولات؛ فهم يحققون أرباحهم من الفروق بين العملات. قال أحد 
أصدقائي المضاريين مازحًا : "هم يبكسيون أموالا لأنك تدفع الكثير عند الشراء 
وتجني القليل عند البيع". 

عتدما تبدأ في تداول العملات لأول مرة. يمكنك أن تختار التداول في سوق 
العقود المستجيلية الجيله وهي مسركم مادي» أو في سوق عور كسن "السوق الفورية'"' 
ا 0 إذا كنت مبتدنًا يفضل أن تبدأ يالسوق 

قبل كل شيء.: يتم تداول ا ل 
اخبر ف على سبيل المثال.ءإذا أردت أن تبيع اليورو مقايل الدولار, وهي عملية 
تداول شائعة. يمكنك أن تنتظر ارتفاع سعر الدولار وتبيع اليورو على المكشوف 
(أنت تعتقد أن الدولار سيرتقع عند مقارنته باليورو). ولآن هناك 58 زوجًا من 
العملات الرئيسية مع ثماني عملات رئيسية. فأنت أمامك الكثير من الخيارات. 


حقيقة أشري» متحرف السللات صسود | وهبوط] فن خلال فيسة التقطة: هى 
١‏ من الز. النقطة الواحدة تساوي ٠١‏ دولارات. وعلى الرغم من أن هذه 
تبدوزيادة صغيرة: فإنه يمكنك نظريًا أن تجني أو تخسر ميالغ لا حصر لها من 
الأموال في يوم واحد. السيب: نسبة المديونية. وهي ميزة وخطورة. فبسيب نسبة 
المديونية. مع مبلغ صغير من المال؛: يمكنك جني ( أو خسارة) أكثر بكثير من 
المبلخ الذي يدآت به استثمارك. 


إن نسية المديونية الكبيرة هي ما تجنب الكثير من المضاريين إلى سوق 
العملات. خفي حين أن سوق الأسهم عادة ما تعطيك نسبة مديونية ” إلى ,١‏ قفي 
سوق العملات. مسموح لك بنسبة مديونية»0 إلى .١‏ ويعيارة أخرىء نظير كل 
دولاروااحد مستثمّرء أنت تتحكم في ٠٠‏ دولارًا. ومن ثم إذا دفعت ٠٠٠١‏ دولار. 
فأنت تتحكم في عملات قيمتها ٠‏ ألف دولار. هذه هي قوة نسبة المديونية: وهذ. 
أيضًا الطريقة التي يمكن أن تخسر بها ثروة. 

من المؤسف أن الكثير من الميتدثين لا يخسرون ال١١٠٠‏ دولار التي بدأوا بها 
وحسب. بل يخسرون أكثر من هذا بكثير. إذا كنت تقنوي تداول العملات فتعاه! , 
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مع سماسرة الولايات المتحدة الكبار المعروفين الذين يخضعون لرفاية تنظيمية 
ضياوهنة: 

إذا كنت مصممًا على تداول العملات. فايداً بالتعامل الورقي. ومثلما هي 
الحال في سوق الآسهم.» ابداً بمراكز صغيرة واستعن بإستراتيجية معينة. لا تنس 
أنك تقوم بالتداول في مواجهة مضاربين محترفين لديهم سنوات خيرة أكثر 
بكثير منك. لا تتوقع أن تجني مبلعًا معينًا كل شهر لأنه لا توجد ضمانات بدذلك. 
انتظر الفرصة الملائمة بدلا من التداول المستمر. 
الخلاصة: تداول العملات طريقة صعبة لجني الأموال. إذا كنت مبتدنًاء فتعلم 
أولآً كل شيء يمكنك تعلمه عن سوق الأسهم (تم سوق عقود الخيارات) قبل حتى 
أن تحاول دخول سوق العملات. لا تنس أنه يمكنك خسارة استثمارك الميدئي 
وأكثر من ذلك بكثيرء وهذا هو السيب في أن تداول العملات لا يتاسب المبتدئين. 


الاستثمار في الاكتتايات العامة الأوئية 


الأسهم التي تباع للجمهور لأول مرة تسمى الاكتتابات العامة الأولية (يشير وول 
ستريت إلى العملية باسم "طرح الأسهم للجمهور"). والاكتتاب العام الأولي 
هووقت مهم للمؤسسة. الميزة الكبرى التي تكسبها الشركة عند طرح أسهمها 
للجمهور هو أنها تتيح للشركة جني الأموال. ويمكن استخدام هذا المال للتوسع أو 
دفع الدين أو الدفع لإجراء أبحاث وابتكار منتج جديد. 

بالإضافة إلى أنه إذا كان الاكتتاب العام الأولي ناجحًاء فإنه قد يزيد من ثراء 
موظفي الشركة إلى حد كيير. هناك نوعان من الاكتتايات العامة الأولية: شركة 
مبتدكة (شركة جديدة تبدأ من الصفر) . وشركة خاصة تقرر أن تطرح أسهمها 
للاكتتاب العام. 

الشركة التي تطرح أسهمها للاكتتاب العام تعين واحدًا أو أكثر من مصرفيي 
الاستثمار فضي وول ستريت ( المعروف بالضامن الرئيسي) لإدارة عملية الاكتتاب 
العام الأولي وتقديم الأسهم إلى السوق الثانوية ( أي البورصة) . حيث سيتم 
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تداول الأسهم. يحدد حاملو الأسهم الحاليون عدد الأسهم الذي ستياع للجمهور, 
ويساهم مصرفيو الاستثمار في تحديد نطاق الأسعار الميدكي. 

قيل مدة غير قصيرة من طرح الشركة أسهمها للاكتتاب العام. عادة ما يتم 
بهم. ويمأ أن الشركة تطرح أسهمها لللجمهورء فيمكن للموظفين الحصول على 
نقود. في هذه الأثناءء يعمل مصرفيو الاستثمار مع الضامنين لجذب اهتمام 
المستثمرين إلى الشركة. يمكن للضامنين الحصول على عمولات كبيرة نظير 
تحديبد سعر العرضص للسهم ولإثارة الاهتمام بالآسهم وبيع الأسهم للجمهور من 
خلال شيكة الضامن. 
الذدين يعملون لتلدى الضامن بإصدار توصيات شراء متمعلقة بالسهم ويصدرزرون 
تعليقات إيجايية عن المؤسسة. في الواقع, ئيس هناك أآدنتى احتمال بأآن يقولوا 
شيكًا سلينا عن الموسسة؛ ولتا تجاهل أية توصيات شراء. 

نحن رأيتا قوة الاكتتاب العام الأولي عندما تم طرح فيسبوك ( ناسداك: 
8") للاكتتاب في عام ؟١١١7.‏ لقد أحدثت الشركة - التي كانت قيمته ١‏ 
٠‏ مليار دولار ‏ ضجيجا مبالغًا فيه في وسائل الإعلام. وهوما ضمن حدوء: 
طلب كبير على الأسهم. في الواقع. كان طلب المستثمرين عظيمًا تدرجة .:١‏ 
فيسبوك زاد من عدد الأسهم التي خطط أن يبيعها للجمهور بتسبة 770. تحذير 
إذا كان الاكتتاب العام الأولي مصحويًا بضجيج مبالغ فيه في وساتل الإعلاى. 
فهذه إشارة إلى أنه يجب ألا تشارك مهما كان مقدار حبك للشركة أو أسهمها 
الكثير مسن المستثمرين الأخراد سمعوا بالاكتتاب العام الآولي لفيسبوك وكأننا 
متلهفين على جني أموال من منتج يعرفونه جيدا . ولقد اتفق معظم الملا حظير , 
على أنه تمت إدارة الاكتتاب العام الأولي بشكل سي بسبب ضامنه الأساب. , 
مؤسسة "مورجان ستائلي" للخدمات المالية (لكن ذلك لم يكن خطأ الشر ؟. 
فيسبوك ) . 

في أول يوم تداول له بعد عدة مش كلات تقنية ‏ ارتفعت أسهم فيسير!: 
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أن الاكتتاب العام الأولي حقق نجاخًا للشركة (فقد جنت الشركة أكثر من 
٠‏ مليارات دولار): فإن مكاسب المستثمرين لم تدم؛ فقد انخفض السهم ببطء 
بمقدار 26٠‏ على مدار الأشهر القليلة التالية (لكنه بعد عامء تجاوز في النهاية 
سعر الاكتتاب العام الأولي له). 

وكمستثمر فردي ليس لديك اتصالات داخلية او وسيلة للوصول إلى معلومات 
مهمة عن الأسهم. فقليس من السهل الفوز في لعية الاكتتاب العام الأولي. جنى 
بعضى المضاريين قثروات صغيرة من الاكتتايات العامة الأولية عندما ارتفعت 
الأسهم» ويرجع هذا في الأساس إلى أنهم ارتيطوا بالشركة مبكرًا جدًا (وهذا 
مفيد أيضًا إذا كنت تعمل لدى شركة مبتدكة تطرح أسهمها للتداول العام ). 

إذا أردت المشاركة في اكتتاب عام أولي: فاحرص على أن تقرأ نشرة الاكتتاب 

0 , ا 

العام. وهي وثيقة ملزمة فانونيا تقدم لهيئة الاوراق المالية والبورصات الامريكية 
وتتضمن الخطط المستقيلية للشركة وكذلك وضعها المالي الحالي. وحتى بعد 
اطلاعك على كل المخاطر. يمكنك دائما أن تطلب من سمسارك شراء بعض 
الآسهم. إذا لم تحصل على الأسهم بسعر الاكتتاب العام الأولي: فينصح يتجنب 
الشراء؛ حيث إنه عتدما يبدأ التداول في بورصة ماء يكون عادة قد غات الأوان 
على الحصول على سعر تنافسي. 

تلميح: أفضل عملاء السماسرة فقط هم من يحصلون على أية حصص 

من الأسهم الجذابة بسعر الاكتتاب العام الأولي. 


العقود المستقبلية : الاستثمار في السلع 


تعصود سوق العقود المستقيلية إلى اليايان ضي العمصور الوسطى: حيث كانت نكم 
تجارة الحرير والآرز بشكل مسبق عن تاريخ معين (مع أن التداول غير الرسمي 
الولايات المتحدة,. تم إنشاء العقود المستقيلية في شيكاغو لمساعدة المزارعين 
على بيع الحبوب قبل الحصاد كي يمكنهم الحصول على أموال ليثبتوا السعرء فلا 
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ونتيجة لذلكء في عام /185: أنشأ تجار الحبوب في الغرب االأمريكى لأوسط 
- مع رجال الأعمال الآثرياء في شيكاغو - مجلس شيكاغو للتجارة (يرمز له 
اختصارًا '0801)) كموقع مركزي لشراء العقود الزراعية وبيعها. 

في عام186. أنقأ مجلس شيكاغو للتجارة عقودًا موحدة تسمى العقود 
المستقبلية ( أو عقودًا آجلة ) نشراء الحبوب من مزارعي منطقة شيكاغو . وكانت 
تتم تجارة الحبوب والمنتجات الزراعية اللأخرى في صالة المبادلات التجارية 
في اليورصة. هذا هو المكان الذي ينصح فيه الأعضاء عن أسعار عروض البيع 
والشراء.ء عادة من خلال الصياح إلى بعضهم البعض. ويشار إلى هذا باسم 
مزايدة علتية. وكان الأعضاء يستخدمون الإشارات باليد والصياح للاتفاق على 
السعر وكمية العقود مع الطرف الآخر من الصفقة. كل سلعة لها قاعة تداول 
معيتة خاصة بها. 

وفي عام 1515. قام مجلس شيكاغو للزيد والبيض - فرع من مجلس شيكاغو 
للتجارة - بتغيير اسمه إلى بورصة شيكاغو التجارية (يرمز لها اختصارًا 01/15 
أو "©7461 ©16)" ) . في عام :7٠ ٠7‏ اندمجت بورصة شيكاغو التجارية مع مجلس 
شيكاغ و للتجارة ليكونا مجموعة سي إم إي (01415)). ومع أنه من المؤكد أنه 
سيكون هناك المزيد من حالات الدمج والاستحواذ. إلا أن مجلمن شيكاغو 
للتجارة وبورصة شيكاغو التجارية سيتم تذكرهما يقوة في شيكاغو ياعتيارهما 
أكير بورصتين للعقود المستقبلية في العائم. في السنين الأخيرة: على الرغم 
فسخ اث المزايدة العلنية لا تزال تستخدم مع بعض السلعء: فإن بورصات العقود 
المستقيلية انتقلت إلى التداول الإلكتروني باستخدام الأجهزة اللاسلكية. 

مصطلحات أسواق العقود المستقيلية متشابهة إلى حد كبير مع مصطلحات. 
سوق عقود الخيار. فعلى سبيل المثالء العقد المستقبلي هو مشتقء وهذا يعني أن 
قيمته مشتقة من الأصل الأساسي مثل الذرة أوقول الصويا أو العملة. في الواقع. 
سوق عقود الخيار هو امتداد لسوق العقود المستقبلية وسوق الآسهم.» استنادًا ال , 
التموذج التاجح الذي أنشأته تلك اليورصات. 
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في أسواق العقود المستقيلية» الناس يشترون ويبيعون السلع مثل المنتجات 
الزراعية (سكرء ذرةء بن): والعملات (دولارء يوروء ين): والمعادن النفيسة 
(ذهب. خضة) ء والمنتجات اليترولية ( زيوت التدفئة. بتئزين) : ومنتجات لهأ سعر 
فاكدة (سندات الخزانة) ؛ ومؤشرات الأسهم (نيكيء داكسء داو) . 

سوق العقود المستقبلية سوق ضحمة. وتتجاوز عدد عمليات التداول التي يتم 
إجراقها في بورصة نيويورك. فعلى سبيل المثال: تقاس أسواق الأسهم يمليارات 
الدولارات: لكن أسواق العقود المستقيلية تقاس بالتريليونات. 

عندما تيرم اتفامًا في سوق العقود المستقيلية» فآنت توافق على تسلم السلع 
الفعلية ( تخيل رد فعل جيرانك إذا قامت الشاحتات بتنزيل ٠١٠١٠١‏ طن من الين 
في الساحة الأمامية لمنزلك). 

هناك نوعان من المتداولين يستخد مان سوق العقود المستقيلية بشكل 
أساسيء وهما المضاربون والمتحوطون. يستخدم المتحوطون سوق العقود 
المستقبلية كبوليصة تأمين أو لتثبيت سعر. على سبيل المثال» ستستخدم شركة 
مشل ستاربكس سوق العقود المستقبلية لتثبيت السعر الذي يجب أن تدفعه نظير 
الينء ومن الواضح أنها ستتسلم البن. 

أما المضاريون على الجانب الآخر فيستخد مون أسواق العقود المستقبلية 
للتداولء فهم يسعون إلى زيادة دخلهم من خلال جني أرباح التداول: كما يفعلون 
بالضبط في سوق الأسهم. وليست لهم رغية في أن يتسلموا السلع بشكل فعلي: بل 
هم فقط يريدون جني الأموال ( وهكذاء إذا لم تكن تريد حقا أن تتسلم ٠١٠١‏ طن 
من البن» فيمكتك أن تبيع العقود وتشتريها وحسب) . 

تستخدهم سوق العقود المستقبلية شكلا من الهوامشن استنادًا لميدا وفق 
التسعير حسب احوال السوق. إذا كانت قيمة سعر عقد مستقبلي ٠٠١٠١‏ دولار: 
وبحلول نهاية اليوم كانت قيمة العقد 0٠١‏ دولارء فإنه يتم أخن الخسارة التي تقدر 
ب 6-٠١0‏ دولارمن حسايك (نقدًا). بالإضافة إلى قواعد التسعير حسب قواعد 
السوقء فإن متد اولي العقود المستقبلية مؤمّنون تقديًا ء بمعنى أن حسابك يجب 
دفع ديونه أو تسويته نقدًا بنهاية اليوم. لقد دمرت قاعدة التسعير حسب أحوال 


السوق الكثير من متداولي العقود المستقيلية غير المتنبهين الذين تم إجبارهم 


الخلاصة: على الرغم من أن سوق العقود المستقيلية تعد منصة تداول مفيدة 
وضرورية» فإنه لا ينصح بها للميتدكين. 
ملحوظة: من المفيد أن تنظر في العقود المستقبلية المتعلقة باللأسهم قبل أن تفتح 
السوق؛ كي يمكنك تقدير ما إذا كانت السوق ستفتح على صعود أم هبوط. اذهب 
إلى موقع ( 8.6012 585717/.1001331) 8100115815 لرؤية العقود المستقبلية 
للآأسهم في الولايات المتحدة: أو انظر في أسعارمؤشرات السوق في دول أخرى. 


وتهبط؟ 


عتندما تستثمر في السوقء عليك أن تنتبه إلى أي شيء قد يؤثر على أسهمك. 
بعضن الأحداث تبدو أنها تأتي مفاجأة بلا سايق إنذار - ربما أزمة عملة أو حرب 
أوانهيار سوق أجنبية يلحق الدمار بسوق الأسهم في الولايات المتحدة. وأي حدث 
من هذه الأحداث يمكن أن يتسبب في هبوط السوق بينما يسعى المستثمرون 
للحصول على حماية في النقد أو الذهب أو العقارات. ومع ذلك» فإن أكثر ما 
تكرهه السوق هو عدم التيقن. 0 

وكمستثمر أو مضارب. عليك أن تكون واعيًا بالأحداتث الخارجية. أحيانا يكون 
من المفيد أن تتراجع وتقيم أحوال السوق. إذا أمكنك التنبؤ بالكيفية التي يمكن 
أن يؤثر بها حدث قادم على أسهمك., فيمكنك تحويل أموالك إلى استثمارات أكثر 
ملاءمة. في الواقعء التحلي بفهم شامل لبيئّة السوق أمر مهم بقدر اختيار السهم 
الملاكم. لماذا5 لأنه في الأسواق الصاعدة: ترتفع الكثير من الأسهم: وفي أثناء 
السوق الهابطةء حتى أفضل الأسهم يمكن أن تهبط. 

لماذا تصعد الأسهم وتهبط5 بوجه عامء إذا كان عدد المشترين يفوق عدد 
البائعينء: يرتفع سعر السهم. وإذا كان عدد البائعين يفوق عدد المشترين 


5686 


ينخفضن سعر السهم؛ هذا هو أسامى الرأسمالية. جوهر نظامنا المالي. ومع 
ذلكء في نهاية كل يوم في السوقء. يحاول المعلقون الماليون تفسير سيب صعود 
السوق أو هبوطه. لكن تفسيراتهم لا تكون في كثير من الأحيان مرتبطة يالواقع. 

عادة ما ترتفع الأسهم وتنخفض استنادًا إلى تصورات الناس بشكل أساسي. 
ولهذا تنفق الكثير من الشركات الكثير من الأموال على الإعلانات الترويجية 
وعلى الإجراءات التي تجلب لها دعاية إيجابية. 

ترتفع الأسهم أو تنخفض يناء على الحالة المزاجية السائدة في اليلد وحالة 
الاقتصاد. أكرر أن الكثير من الأشياء تعتمد على التصورات. فإذا اعتقد الناس 
أن الظروف الاقتصادية تتحسن وأن اليلد يسير على المسار الصحيح: فسيزيد 
ميلهم للاستثمار في سوق الأسهم. وبالعكسسء إذا كان الناس قلقين بشأن 
الاقتصاد أو الوظاكف أو ما إذا كنا مقيلين على حالة ركود. فسيسحبون أموالهم 
من سوق الأسهم. 

لكن هذا مهم: في كثير من الأحيان»: تصعد سوق الأسهم حتى عندما يشعر 
النامسن بكآبة تجاه حالتهم المالية: وعندما يعاني الاقتصاد: وعندما يكون العالم 
في حالة اضطراب. هذه هي قوة السوق الصاعدة: وإذا كنا في إحداها. فستميل 
سوق الأسهم إلى تجاهل كل الأخبار السيئة. 

على التقيضر.. إذا كنأ في سوق هابطة:.ء فسيكون رد فعل السوق فضي الغالب 
بلا حتى تجاه الأنياء الجيدة. وحتى إذا كانت السوق تتحسن ( أو ستتحسن في 
غضون عدة أشهر) . فستواصل السوق هبوطها. 

ويعتمد أيضًا ارتفاع الأسهم وانخفاضها على شراء وبيع المؤسسات مثل 
صناديق الاستثمار المشتركة واليتوك وصتاديق التحوط. تمتلك هذه المؤسسات. 
مجتمعة القوة لتحريك الأسواق لأنها تقوم بتداول الكثير من الأسهم في المرة 
الواحدة. بالإضافة إلى أن المضاربين فائتقي السرعة الذين يقومون بتداول, 
الملايين من الأسهم أيضًا يحركون الأسواق كل يوم. ومع كل إشاعة أو خير مهم. 
فإن هؤلاء اللاعبين الرئيسيين بالسوق يشترون أو يبيعون الأسهم» وهذا يؤثر عل , 
أمفان السوق» 
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إذا كان هناك شيء قد تعلمته عن سوق الأسهم» فهو أن معظم الأشخاص لا 
يمكنهم التنبؤ يما سيحدث بعد ذلك. وهذا سيب اعتمادي على مؤشرات السوق 
(وليس العواطف) لاتخاذ قرارات متعلقة بالاستثمار. وبالإضافة إلى استخدام 
مؤشرات السوقء أنا أبحث دائمًا عن إشارات من مصادر أخرى. 

فيما يلي بعض من تلك المصادر الخارجية التي يجب أن تراقبها. 


نظام الا حنياطي الفيدرا لي : مجموعة حكومية ل 
يمكتك تجاهلها 


يمتلك نظام الاحنياطي الفيدرالي ‏ الذي تم إنشاؤه في عام ١91١*‏ فوة كييرة 
بحيث إن كل شيء يفعله يؤثر على سوق الآسهم. أنت في كثير من الأحيان تسمع 
بإجراءات مجلس المحافظين: وهو مجموعة من سبعة أعضاء تدير إجراءات 
مجلس الاحتياطي الفيدرالي. 

ولنظام الاحتياطي الفيدرالي العديد من الواجيات. منها مرافية الاقتصاد 
بحثا عن مشكلات (لا سيما التضخم والانكماش)؛ والتحكم في الإصدار النقدي 
للدولة. وهويمتلك أداة قوية تؤثر بشكل مياشر على أسواق الأسهم والستدات 
- القدرة على رفع أو خفض أسعار الفاكدة. وهذا التظام إما أن يشتري أو يبيع 
سندات خزانة الولايات المتحدة تبلغ قيمتها مليارات الدولارات: وهوما يتيح له 
تعديل اسعار الفائدة. 

لماذا يحتل الأمر هذه الأهمية5؟ عندما يقوم نظام الاحتياطي الفيدرالي 
بخفضن أسعار الفائدة: سيكون اقتراضن الأموال أرخص بالنسية للناس. ضفي 
النهاية. يضطر الكثير من الناس للاقتراض لتثمية مشاريعهم وشراء منازل على 
سبيل المثال لا الحصر. وبعد أن يشتروا منزلاء يحتاجون إلى أثاث ومستلزمات 
منزلية وأجهزة. وكلما زادت الأموال التي ينفقها المستهلكون والشركات. كان 
ذلك أفضل للاقتصاد. 

ولهذا. عند خفض أسعار الفائدة: عادة ما ترتفع سوق الأسهم توقعًا لحلول 
فترات أفضل. وعلى النقيضء عتدما يرتفع سعر الفائدة. تميل سوق الأسهم 


ره ؟ القصل السادس عشر 


إلى الهيوط. وهناك مقولة قديمة يعرفها معظم المستثمرين: "لا تقاتل نظام 
الاحتياطي الفيدرالي". عندما يتخن هذا النظام إجراءء فهو عادة ما يؤثر ضفي 
السهم على الفور. وعلى المدى الأطول. تتأثر السوق أيضًا بإجراءات نظام 
الاحتياطي الفيدرالي. 

إذا كنت تراقب سوق الأسهم. فدائمًا ما يكون هناك أمر جلل إذا قام نظام 
الاحتياطي الفيدرالي برفع أو خفض سعر الفائدة. قد ترتفع السوق بناء على 
أخبار ( أو حتى شائعات) عن خفض في سعر الفاكدة: أو تهيط يثاء على أخيار 
ع ارتفاع في سعر الفاكدة. وعادة ما تتحرك السوق شمر كا قوراف ا يعد صدور 
قرار من نظام الاحتياطي الفيدرالي. 

هناك شيء آخر يجب أن تعرفه عن نظام الاحتياطي الفيدرالي. من الناحية 
التقنية. ليس من المفترض أن يهتم بسوق الأسهم.ء وإذا سألت أعضاء المجلس. 
فسيقولون إن السوق لا تؤثر عليهم. لكن هناك سرًا معروفا للجميع وهو أنهم 
ينتبهون جيد ا تلسوق. على سبيل المتال» إذا كان على حافة انهيار وكان الاقتصاد 
يترضح. فقد يتدخل نظام الاحتياطي الفيدرالي من خلال خفض أسعار الفائدة 
وشراء كميات هائلة من السندات طويلة الأمد (وهوما يسمونه التيسير الكمي). 

الخلاصة هي أنه إذا كنت تتعامل مع سوق الأسهم. فعليك أن تنتيه إلى ما 
يفعله نظام الاحتياطي الفيدرالي أو ما يقول إنه سيفعله. في الواقع: يمكنك. 
معارضة تحركات نظام الاحتياطي الفيدراليء لكنك تعرض نفسك للخطر. ومم 
دذلك. يرتكب نظام الاحتياطي الفيدرالي أخطاء في بعض الأحيان: وعندما يفعا , 
ذلك ء يدضع الاقتصاد الثمن. 


الوعلام 


يستخدم الكثير من الناس وسائل الإعلام كمؤشر معاكس. ويعبارة أخرى؛ عند ١١‏ 
يئم تد اول شيء معين في وسائل الإعلام: قربما ترغب في القيام بالعكس. عا. , 
سبيل المثال, عندما يظهر الضيوف على التليفزيون وعلى الراديو ويتحدثون ٠١‏ . 
اقتصاد جديد وسوق صاعدة لا يمكن إيقافهاء فهذه إشارت تحديرية وان ٠١‏ 
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إلى أن السوق مثارة أكثر مما ينبغي وربما تتحرك في الاتجاه المعاكس. وهذا 
يحدث طوال الوقت. لكن الكثير من الناس يميلون إلى الاعتقاد يما يقوله هؤلاء 
"الحيورات" 

على الجانب الآخرء إذا كنت تلا حظ بشكل مستمر وجود مقالات تحذر من 
انهيار. فلن يكون من المدهش إذا كانت سوق الأسهم على وشك الصعود. لماذا|؟ 
لآن معظم الصحفيين الماليين ومقدمي برامج التليفزيون لديهم سجل سيِيٌ في 
توقع الخطوة التالية للسوق. أحد أسباب قراءتك هذا الكتاب هو مساعدتك على 
تحليل السوق بنفسك كي لا تكون مضطرًا للاستماع إلى مراجع متشبتة برأيها 
الخطأء بمن في ذلك الكثير ممن يظهرون على شاشة التليفزيون. عندما تكتسب 
خبرةء ستتعلم أن السوق كيان مستقلء ولن تبالي بما يعتقده الآخرون. السوق هي 
"المذل العظيم" كما وصفها أحد مديري الأموال. 

ومع ذلكء فإن وسائل الإعلام لها فائدة كبيرة في التحدذير من مشكلات 
محتملة. والمفتاح هو معرفة ما المهم. فأحياذا المعلومات التي تبدو ظاهريًا غير 
مهمة والمدفونة في الصفحات الأخيرة من الجريدة أو على الإنترنت تكون الأكثر 


.د 


أهمية. 


الدولار: أنا أهبط ولا أستطيع النهوض 
الدولار من المؤشرات الاقتصادية التي يجب أن تضعها نصب عينيك. عندما 
يكون الدولار قويًا مقارنة بالعملات الأخرىء مثل الين واليورو؛ فإن المستثمرين 
اللآجانب سيشترون سندات خزانتنا وسيستثمرون في سوق الأسهم الخاصة ينا. 
هذا خبر جيد. الخير السييّ هو أن الدولار القوي يجعل بضائعنا غير مرغوب فيها 
للأجانب (وتنخفض الصادرات) لأنها غالية الثمن. والدولار القوي أيضًا يجعل 
من الصعب على الئاس السفر إلى الولايات المتحدة لأن السفر مكلف للغاية. 
على الجانب الآخرء عندما يهبط الدولار ويصبح ضعيمًا في مواجهة العملات 
الأخرىء فإن الأجاتب قد يسحبون أموالهم من سوق الأسهم الخاصن ينا. 
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( من حيث الأساسء هم يتلقون ضربتين: الأولى عندما يهيط سعر أسهم الولايات 
الفعحوة والفانية متدها تكهروون أموالا سنب الغملة ): 

إذا هيط الدولارء فهذا ليس وقنًا جيدًا للسفر خارج اليلاد لأنه أكثر تكلفة. 
ربما الشيء الإيجابي الوحيد الذي قد يأتي من الدولار الضعيف هو أن الأجانب 
يستطيعون شراء متتجاتنا وخدماتناء وهوما يسعد أصحاب المصانع في الولايات 
المتحدة (لأن الصادرات تزداد ) . 


الخلاصة: إذا كانت لك تعاملات في السوق. فضع نصب عينيك قوة الدولار 
وضعفه مقارنة يالعملات االأخرى. 


الج .- 


يشير التضخم إلى المعدل ( معيّرًا عنه بنسبة مثوية) الذي عنده تزداد أسعار 
البضائع والخدمات كل عام. عتد دراسة علم الاقتصاد . ستعرف الكثير عن 
التضخم. من أحد أسباب استثمار الناس في سوق الأسهم هو محاولتهم التغلب 
على التضخم» بمعنى زيادة صاضي ثروتهم بمقدار يفوق تأثير التضخم. 

على سبيل المشالء لنفترض أن معدل التضخم الحالي .7١‏ وهذا يعني أن 
تكلفة شراء اليضائع والخدمات تفوق بمقدار 2١‏ تكلفتها العام الماضي. عتدما 
تذهب للتسوقء تجد أن أسعار اليقائة والسيارات والمتازل قد ارتفعت. ويسب . 
التضخم. فإن شطيرة هامبور جر ماكدونالدز التي كانت تكلفك ١0‏ سنتًا في عاء, 
64 , ثمنها الآن ١,7١‏ دولار. وتذكرة السينما التي كان سعرها 7١‏ سنثا في عام 
٠‏ تثمنها الآن ٠١‏ دولارات. تلك هي قوة التضخم. 
ملحوظة: ينسى الكثير من الناس أنه على الرغم من ارتفاع أسعار البضائع + ٠‏ 
الوقت: فإن الأجور ترتفع أيضًا. عندما كانت شطائر الهاميورجر ب 5" سنثّاء كار , 
الحد الأدنى للأجور هو دولار واحد في الساعة. وعلى الرغم من أن سعر تذكر ٠.‏ 
السينما قد يكون ٠١‏ دولارات الآن. فإن رواد السينما يكسيون الآن أكثر مما كاذ,ا 
يكسبونه في عام 1550. 
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إن نسبة التضخم المرتفعة للغاية ليست مؤشرًا جيدًا للاقتصاد. وهي تحدث 
سبب الاستجابة السلبية للأسواق. وهذا يعني أن الأشخاصص يحصلون على أشياء 
أقل مقابل ما لديهم من دولارات. وعلى النقيضر.ء فإن انخفاض التضخم أمر جيد 
للمستهلكين؛ لآنهم يستطيعون الاقتراض وتحميل المشتريات على بطاقات الاتتمان 
وشراء منازل. وكلما زاد مقدار ما يثتفقه المستهلكون. كان ذلك أفضل للاقتصاد. 

من أحد أسباب أن الاستثمار في سوق الأسهم يعد فكرة جيدة هو أنه من 
الفاحية التاريخية:, تتغلب السوق على التضخم بسهولة. محققة عائدات تبلغ 
في متوسطها .“١١‏ وبالطيع ليست هناك ضمانات بأن تقترب سوق الأسهم إلى 
عاكدات تبلغ 2١١‏ هذا العام أو العام التالي أو على مدار العشرين سنة القادمة. 
(في الواقع. خلال الأسواق الهابطة» يمكن أن يكون انخفاض السوق حادًا). 


اليوسية ومؤشن سهى المستوتنك (يطة له الختصها :611 )روانكاجية العمالة. 


الانكماش : كايوس غير معتاد 


لفهم الانكماشء لنراجع ما الذي نعنيه يالتضخم. عندما يرتفع سعر البضائّع 
كل عام ؛ وعندما تزداد تكلفة كل شيء : يكون هذا هو التضخم. الانكماش على 
الجانب الآخر هووضع اقتصادي تهبط فيه أسعار اليضائع والخدمات. وعلى 
الرغم من أن التضحم أمر شائعء فإن الانكماشن أمر نادر الحدوث في الولايات 
المتحدة (لكن اليابان عاشت في بيئّة يسودها الانكماش على مدار عقدين) . 

بالنسبة للجاهلين. ييدو الانكماش أمرًا جيدًا؛ فأسعار كل شيء تقرييًا 
تنخفض بينما يتزايد الطلب على البضائع. فيضطر أصحاب المصانع لخفض 
الأسعار لجدب المشترين. على الجانب الآخرء تقلص الشركات أعداد الموظفين: 
وتنخفضن أسعار العقارات. وتمر سوق الأسهم بفترة عصبية. الأسعار متخفضة: 
لكن أناسًا قلائل لديهم المال لشراء أي شيء. وهؤلاء الذين لديهم الأموال يميلون 
ان انتظار أن تنحفغطن الأسعار أكثر. 


” الفصيل الساوس عقر 


من آأفضل طرق الحماية من الانكماش التخلص من الديون. ويعني ذلك السداد 
الكامل لكل يطاقات الاتتمان وقروضب السيارات وربما الرهن العقاري ( غير أنه 
يجب عليك التحدث مع خبير ضراتب قبل القيام بآخر شيء من هذه الآشياء ) . 

بالإضافة إلى ذلك. أجبر نفسك على توفير المزيد. إذا كنا نعيش في بيئة 
انكماشس.ء فإن أكثر من يمتلكون التقود سيزدهرون. ليست هناك حاجة لأن تقلق 
بشأن الانكماش على نحو خاص؛ لأن الانكماش غير معتاد في الولايات المتحدة. 
تكن ضع تحب ضيتيك الأوضاع الاقتصادية وك مف اللتصرقف )5 | حذركف 
خبراء الاقتصاد من حلول بيئة انكماش ( لكي أكون أميناء حتى الكثير من خبراء 
الاقتصاد لا يستطيعون الاتفاق على ماهية البيئة الاقتصادية الحالية). لكن ضي 
رأيي. التخلص من الدين واد خار الأموال هوذكرة جيدة مهما كان آداء الاقتصاد. 


طغرات وفققاعات 


الفقاعة هي ظاهرة يسعى فيها المستثمرون والمضاربون لامتلاك أسهم 
( أو أشياء أخرى) بتلهف شديد لدرجة أن الأسعار ترتفع إلى مستويات غير 
معقولة. وييدو أن المشترين يعيشون في وهم جماعي بأن السوق لن تتجه إلا 
إلى الصعود فقط. وقبل مضي وقت طويل. يتدفع المضاريون الذين يأملون ضفي 
تحقيق أرباح سريعة فتحدث حالة من الهوس. وفي التهاية: يعود المستثمرون 
إلى رشدهم., ويختفي البائعون: وتهبط الأسعار. وقد يقود ذتك إلى حالة هلع 
بسيب عمليات الييع. لقد كانت هناك مجموعة من الفقاعهات عير التاريخ. 
والتي انتهت جميعها إلى نهاية سيئّة بالنسية للمستثمرين. 

من إحدى أشهر الفقاعات في التاريخ تلك التي وقعت في هولندا ضي 
القرن السابع عشر. في عام 1770 ء كان الناس مستعدين لدفع أي مبلغ من 
المال تقرييًا لامتلاك شتلة تيوئليب واحدة؛ حيث أصبحت هذه الشتلات رمزا 
للأغنياء والمشاهيرء بما في ذلك العائلة الملكية الهوئندية. كانت بعض من 
هذه الشتلات طفرات جميلة: وهي ما كان يطلق عليه الهولنديون ''العجائب". 
كان المضاربون يشترون واحدة ثم يبيعونها على الفور بسعر أعلى. 
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بيتما كان جنون اليتوليب يزدادء دفع المضاربون الأسعار إلى أعلى. على 
سبيل المثالء لكي تشتري شلتة التيوليب غريبة»: عليك أن تبادلها بعدة أحصنة 
وماعز وخبز وعربة وجين وشعير وأثاث منزلي ( باستخدام سعر صرف اليوم, 
سيتجاوز ثمنها ٠٠١‏ ألف دولار). 

انجرف البلد بالكامل في هذا الجنون. وكما هي الحال مع معظم الفقاعات, 
لا يعلم معظم الناس أنهم في فقاعة إلا بعد فوات الأوان. في ذلك الوقت.ء كان 
النامن يعتقدون أن أزهار التيوليب استثمار جيد. وكان الكثير من المستثمرين 
مستعدين لمقايضة أحصنتهم ولوحاتهم القيمة مقابل شتلة تيوليب واحدة. 

بالإضافة إلى أن بعضن المضاربين قاموا في سبيل زيادة أرباحهم 
بشراء وبيع عقود خيار متعلقة بشتلات التيوليب. وبيثشما ارتفعت عقود خيار 
(الشراء ): كان المضاريون ببيعونها مقابل أسعار أعلى. فجنى بعض النتاس 
ثروات دون مجرد أن يمتلكوا أزهار تيوليب. وقام أيضَا بعض تجار التيوليب 
بشراء عقود خيار بيع (ويُسمى هذا "مساومات الوقت" ) كوسيلة للتحوط فضي 
حال انخفضت أسعار التيوليب. 

وفي عام 17748: انفجرت الفقاعة بشكل مباغت ودرامي. وفجأة. هيطت 
أعمان اليقؤليب يالقة الأرضاع عيوظ ان يهاةا تاضيب التاين ياتفول وكباءكو) 
كيف لشخص أن يدفع هذا الثمن الباهظ مقابل زهرة غريبة. 

الأمر مشابه للعية الكراسي الموسيقية عندما تتوقف الموسيقى. 
الأشخاص الذين كانوا غير قادرين على شراء شتلات التيوليب يسرعة كافية 
قبل عدة أشهر فقط لا يستطيعون الآن بيعها في الوقت المحدد. فتلاشت 
ثروات العاتكلات وانتشر الذعر وانهار الاقتصاد الهولندي. 


اتهيار سوق الأسهم عام ١55759‏ 

حظيت الولايات المتحدة أيضًا بنصيبها من الفقاعات. في مطلع عشرينيات 
القرن الماضيء كان يستحوذ - بوجه عام - على السوق الأغنياء الكسالى 
الذين كانوا يشترون الأسهم ويبيعونها في أوقات فراغهم . كانت أسعار الأسهم 
متقلبة وكانت تصعد وتهبط خلال معظم العقد. لكن بحلول عام ١551‏ كان 


”> القصيل السادين عقر 


هناك اتجاه قوي للصعود ( أي سوق صاعدة ) وحتى صفار المستثمرين 
أصيحوا مغرمين بسوق الأسهم. 

ومع ظهور الشراء بالائتمانء: استطاع أبناء الطبقة المتوسطة شراء سيارات 
وغسالات ومكانس كهربائية وملابس وأجهزة راديو- وهي أشياء لم يكن يستطيع 
تحمل تكلفتها إلا الأثرياء. وضي الوقت نفسه. ازداد إنتاج الفولاذ وتصنيعه. 

ونتيجة لذلكء ازدهرت سوق الأسهم. وهي حقيقة كان يتم الترويج لها 
بشكل مستمر في الصحف,. وكانت العتاوين الرئيسية على غرار "إنها سوق 
صاعدة!". وسرعان ما انتاب الجميع الحلم بأن يصيحوا أثرياء من خلال 
الاستثمار في الأسهم. بما في ذلك أشخاص لم يسبق لهم الاستثمار من قبل. 
واعتقد بعض الناس أن سوق الأسهم سترتقع للابد. 

هؤلاء الذين لم يستطيعوا تحمل تكلفة شراء الأسهم استطاعوا شراءها 
على الهامثن يأسعار فائدة مواتية للغاية. وكان الهامشس. المطلوب متخفضا 
لدرجة أنه يصل إلى ٠١‏ إلى ١؛‏ وبالتالي إذا كنت ستستثمر ٠٠٠١‏ دولار (ثروة 
صغيرة في تلك الأيام ) » فإن شركة السمسرة ستقرضك ٠0٠١‏ دولار إضافية. 

يدا الأمر كأن الجميع يستثمرون في سوق الأسهم. ومع تزايد الأشخاص 
الذين يدخلون سوق الأسهم» ارتفعت أسعار الأسهم أعلى وأعلى. وبطريقة ماء 
كان الأمر يشبه مخطط بونزي كييرًا. 

كان توجه إدارة الرئيس '"'كوليدج" هو 1215562-12116: وهو مصطلح 
فرنسي معناه "دع الأمور تأخن مجراها". فلقد أرادت حكومة الولايات المتحدة 
أن تدع قوة الرأسمالية تعمل دون تدخل متها. وبيتما صارت سوق الأسهم أكثر 
تزعزعًا وساءت حالة الاقتصادء أدرك الرتيسن الجديد 'هريرت هوفر" أنه 
لا بد من القيام بشسيء. كان الهدف تضييق الهامش المطلوب دون التسبب فضي 
حالة ذعن: ولكن لسوع الحظل: انثايت الفستششرين حالة مخ الذهوى. 

ويعد سلسة من التوقفات واليدايات المخيفة؛ انهارات السوق ضي النهاية 
في 76 أكتوبر 1575. وقبل الظهيرة. تلاشى ما يزيد على ٠١‏ مليات دولار من 
أموال المستثمرين. امتلآت صالة الزوار في بورصة نيويورك يجموع حاشدة 
من المستثمرين الفاضبين والمصدومين لمشاهدة الهزيمة. وبحلول الظهيرة. 
كانت السوق في "دوامة موت". 


أصيب المستثمرون حول العالم بالهلع من اتساع نطاق الضرر المالي. 
وبحلول 55 أكتوير 1975 تلاشت أرباح السوق من العام السايق ( لكن تلك 
كانت البداية ققط ) . فعلى مدار السنوات الثلات التالية. هبطت السوق بمقدار 
5 من أعلى نقطة وصل إليها في عام ١579‏ وكانت 78١‏ نقطة. 

كان الهامشن أحد أسياب انهيار السوق في عام 1475. أثناء هيوط السوق, 
الأشخاصن الذين اشتروا الأسهم على الهامش لم يكن لديهم مال لسداد ما 
استدانوه. قاضطر المستثمرون في ذلك الحين لبيع الأسهم بأي ثمن لجمع 
نقود لسداد دين الهامش. وتد خلت اليتوك وشركات السماسرة للاستحواذ على 
حسايات مدخرات التاسن والمنازل وأي شيء آخر استطاعوا الحصول عليه. 
وهكذا تحولت السوق من حاألة ازدهار في عام 1577 إلى إخفاق في عام 1975 . 

ويغد الاتهيانء حاون عنساء الاقتصاد تين الأخظاء التى وقعت: كان من 
الواضح أن الكثير من التناس لم ينتبهوا إلى العلامات التي تشير إلى أن أسعار 
السوق مبالغ فيها. فعلى سبيل المثال: نسب السعر إلى الأرياح للكثير من 
الأسهم كانت مرتفعة للغاية وتتخطى بكثير المعيار التاريخي لنسية السعر إلى 
الأرباح ألا وهي 5٠١.ء‏ بالإضافة إلى أن الاحتياطي الفيدرالي قرر رفع أسعار 
الفائدة. وهو ما اعتيره الكثير من علماء الاقتصاد خطوة غير صحيحة. وكان 
للكونجرس أيضًا يد في تحويل الركود إلى كساد تام. فعلى سبيل المثال: خلال 
هذه الفترة» ضاعف الكونجرس ضرائب الدخل ورفع التعريفات الجمركية على 
الواردات والصادرات. 

كانت هناك مشكلة أخرى وهي أنه كان يسمح للبنوك بأن تعمل بقليل من 
القيود ضيما يتعلق بمقدار ما يمكنها إقراضه. بعد الانهيار. لم يجد الكثير 
من خسل البتوك سيلا لسداد الأموال الك افخرضوها» ما الجير الكثير ع 
البنوك على إنهاء عملها. وفي النهاية: اعتقد الكثير من الناس أن اللوم يقع 
على الاحتيال ونشاط المسئولين فضي الشركات. وبعد الانهيار المبدكي: دخلت 
الولايات المتحدة في سوق هابطة لمدة ثلاث ستوات» ووصل مؤشر داوفي 
النهاية لأدنى مستوى له عند 2١‏ نقطة في عام 191727 . 

أخد الرئيس الجديد "فرانكلين ديلانو روزظلت" خطوات غير مسيوقة 
لجلب الاستقرار والثقة إلى السوق. في عام 1574: أنشأ الرئيس هيئة الأوراق 


المالية والبورصات الأمريكية: وهي هيئة حكومية مسئولة عن التأكد من أن 
سوق الأسهم تدار بعدل وتحمي المستثمرين. 

كان وول ستريت متش ككا بشأآن السماح للحكومة بالتدخل في القطاع 
الخاص. لكن الخطوات التي اتخذتها الحكومة في النهاية ساعدت على تغيير 
مسار السوق. ومع ذلكء فقد استغرق الآمر من مؤّشر داو 60> سنة ليعود إلى 
0١‏ نقطة. معظم الأشخاص الذين اشتروا أسهمًا في عام ١1975‏ لم يعيشوا 
ليروا أسهمهم تعود لنقطة التعادل. 

وعلى الرغم من أن السوق نالت حصتها من حالات الازدهار والإخفاق على 
مدار الستوات. فإن انهيار وكساد ١1579‏ كان حدقا نادرًا للغاية ولا نأمل تكراره 
في المستقبل. 


فقفاعة الانترتت 
في أواخر تسعينيات القرن العشرين: ارتفعت أسهم الإنترنت بمقدار عشرات 
التعاظافى اليوع :ما أسهر هن تجول العتيومن الأشكاض إلى أصسعا ب ملسن 
على الورق. وانخدع المستثمرون في ظتهم أن جميع شركات الإنترنت ستجني 
ثروةء وستستمر أسهمهم ضفي الارتفاع. 

ارتفعت أسهم شركات مثل ©2تهط0مع11ا8 ومامك.ماء2 
و310661.60111) 110126: والمكات من الشركات الأخرى على نحصو غير 
منطقي. في ذلك الوقت: بعض شركات الإنترنت التي لم تكن تحقق أرياحًا 
كانت لها رسملة سوقية أعلى من بعض أكبر المؤسسات فضي الولايات المتحدة. 

انتهت فماعة الإنترنت الى سوء, وأطلست العديد من الشركات الصغرى, 
لعن حكن أسهم شركات التكتولوجيا المعروفة فبظف مبوطا هاداد والًششاضن 
الذين كانوا من أصحاب الملايين في وقت من الأوقات أصبيحوا حينئّن لا 
يملكون شيفًا سوى شهادات أسهم بلا قيمة. وعلى الرغم من أن الإنترنت كان 
من أهم الاكتشاضات المؤثرة في التاريخ: ولكن إذا كنت تمتلك السهم الخطأء 
فقد تخسر كل شيء. 

ويعد أقل من عشر سنوات (فضي بداية القرن الحادي والعشرين): كانت 
هناك أيضًا فقاعة إسكان, والتي نتجت عن زيادة أسعار العقارات السكنية 


ما الذي يجعل الأسهم تصعد وتهيط لض 


إلى ضعفين وثلاثة أضعاف. وجنى بعض الأشخاص تروات من شراء المناذزل 
وبيعها دون امتلاكها. انزلق اليلد بكامله في جنون الإسكان: ولم يتخيل أحد 
أن أسعار العقارات السكنثية أو أسهمها ستنخفض. ومن المفارقات أن فقاعة 
الإسكان ساعدت أيضًا على تغذية فقاعة أخرى في سوق الأسهم ( مع أسعار 


ومثلما حدث مع شتلة التيوليبء انتهت فقاعة الإسكان وسوق الأسهم بشكل 
مفاجئ. أصيب المستثمرون بذهول وتساءلوا كيف يدفعون مبالغ مياهظة 
مقابل أسهم تحقق أرباحًا ضئيلة أو بلا أرباح على الإطلاق, وانخفضت أسعار 
الكقيو من المقاول اتخفاكنا بجا الها أسفر عرخ بوت أؤمة درغ ملكية عقارية: 

ساهمت أزمة الإسكان أيضًا في انهيار سوق الأسهم. لقد شاهد هؤلاء 
الذين كانوا يحتفظون بالأسهم قيمة حافظاتهم الاستثمارية وهي تهيط بمقدار 
“0٠‏ أو أكشر. وحتسى أسهم بعض الشركات المالية المعروفة هبطت بمقدار 
م أو ٠‏ ذلا. وأشهرت شركات ذات أسماء كييرة مثل ليمان يراذارز وبير سترنز 
إخلاسها. 

وعلى الرغم من أن أسعار العقارات السكنية ظلت منخفضة لسنوات يعد 
ذلكء فإن سوق الأسهم عادت مرة أخرى يعد عدة سنوات. ولسوء الحظء كأن 
الكثير من المستثمرين خاتفين من حدوث انهيار آخر للسوق لدرجة أنهم 
تجنيوا سوق الأسهم بالكامل؛ فضاعت عليهم فرصة الانتفاع بواحدة من أقوى 
الأسواق الصاعدة في تاريخ الولايات المتحدة. 


في الجزء السادسن,. ستد خل قسم الآراء من الكتاب؛ حيث سأريط كل 
النهايات المفتوحة. وسأقدم تصائّح ومقترحات. لك مطلق الحرية في تجاهل 
رأيي إذا أردتء لكنك ستجد القسم الأخير مثيرًا للاهتمام جدًا. 


نصائح صادقةه 


لماذأ يحسر أ لمستدمر ون 
أموالا؟ 


لقد تعلمت الكثير من المقابلات التي أجريتها مع بعض من أفضل المستثمرين 
المضاربين في البلاد. وكذلك من أخطائي ونجاحاتي في سوق الأسهم. من أحد 
أسباب أهمية هذا الفصل هو أنني أساعدك على تجنب الأخطاء التي ارتكبتها أنا 
في السوق ( ولقد ارتكبت عددًا ئيس بالقليل) . 

وكما ستتعلم من التجارب. آليات سوق الأسهم سهلة نسبيًا. لكن الجزء 
الأصعب هو جني الأموالء. وارتكاب المستثمرين الأخطاء هو أحد أسياب عدم 
كسبهم أموالا. 

ليس هناك عيب في ارتكاب أخطاء. لكن الخطأً الأكير هو عدم إدراكك 
أنك ارتكيت خطأ. ومن حسن الحظ أنني درست أخطائكي وسعيت جاهدًا لكي 
لا أكررها. 

وهناك شيء آخر يجب أن تهرفه: يستمع الكثير من المستثمرين إلى الأشخاص 
الخطا؛ ويتعاملون مع السوق بعاطفة شديدة: ويشترون ويبيعون بناء على الخوف 
والأمل وليس بناء على الحقائق: وليست لديهم مجموعة من القواعد. 


الم 


بض القصل السايع عشر 


إن هدفي من تأليف هذا الكتاب هو مساعدتك على ألا تكون مثل الآخرين وأن 
تضع إطارًا للآدوات والاإستراتيجيات التي تحتاج إليها لتنمجح. هذه ليست اسواراء 
أعداكنا. 


الأخطاء الأكثر شيوعا 


فيما يلي الأخطاء الأكثر شيوعًا التي يرتكيها المستثمرون. وبينما تكتسب خبرة 
في سوق الأسهم» هناك أخطاء معينة سترتكبها أكثر من مرة. الهدف هو تجتنب 
تكرار أية أخطاء.ء وبالأخص الأخطاء التى تسيب أكير المشكلات. 


خظاً :١‏ عدم نبيبع سهم خاسر 


عدم الخروج من مراكز خاسرة في وقت مبكر هو على الأرجح السبب الأول ضي 
تدمير حسابات الآسهم. يحتفظ الناس بالأسهم الخاسرة لوقت أطول من اللازم 
لأسياب مختلفة تأتي الأسياب النفسية منها في المقام الأول. 

إذا بعت سهمًا بالخسارة: فربما تعثف نفسك لأنك تأخرت في بيعه. وما يزيد 
الطين يلة هو أنه سيتحتم عليك الاعتراف بأنك تخسر أموالاً. ومهما كان سعر 
اليبيعء فسيب دو الأمر دائمًا كأنه كان يمكنك القيام بأفضل مما قمت به. هذا 
صحيح - يمكنك دائمًا القيام بالآفضل. لكن هذا جزء من الماضيء فلا ترهق 
نفسك بالشعور بالتدم. بل فكر في عملية التداول التالية آو الاستثمار التالي. ليس 
من الخطأ أنكنا أن تخسر أفوانة؛ لأنه لا يمكن أن يفوز جميع المتداولين. لكن من 
الخطأ أن تدع خسارة كبيرة تتحول إلى خسارة أكبر بكتير. 

من أحد أسياب تضخم الخسائر الصغيرة هو اعتقاد بعض الناس أنه لا يمكن 
أن يكونوا مخطئين في اختياراتهم للآأسهم. وآخرون يقنعون أنفسهم بأن السهم 
سيعود لما كان عليه يومًا ما (قد يحدث هذاء لكنك في هذه الأثناء قد تفقد 
فرصة الحصول على عشرات الأسهم الأخرى مقابل هذا السهم بالفعل) . 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا امي 7 


في يداية السوق الهابطة: لا يبيع الثامن الأسهم عندما تهيط أسهمهم 
بمقدار ٠١‏ أو ./١0‏ وأحيانا يشترون المزيد من حصصر الأسهم (إستراتيجية 
الشراء عند انخفاض الأسعار). وعلى الرغم من أنه لا يزال هناك الكثير من 
الوقت للخروج من السوق بخسائر قليلة نسبيّاء فإن الكثير من الناس يحتفظون 
بمركزهم الخاسر أو يضيفون إليه. 

يتطلب الأمر في الغالب شهورًا من السوق الهابطة قبل أن يدرك الناس أنهم 
احتفظوا بأسهمهم أطول من المطلوب ( يعد أن تكون قد خسرت ٠١‏ أو 5١‏ من 
استثماركء ريما يكون قد فات أوان البيع إلا إذا أردت إعفاء ضريبيا ) . 

وكما قلت من قبلء إذا ققدت أكثر من 7 أو8// من استثمار ماء فيعه (إذَا 
خسرت أكثر من 20 - قاعدة اله / الخاصة بي - فهذه إشارة تحذيرية. حينكن 
سأضع السهم على قائمة الإنذار الخاصة بي. فإذا لم يتعاف السهم وواصل 
الهبوط. فسأبيعه دون تردد ). 

أنت خسرت أموالانولم حدق ركنا حك انتهت اللعبة؛ ولذا بع السهم. النقطة 
الأساسية هي أن تفعل شينًا عندما يخسر سهمك أموالا. إذا كانت الشركة تيدو 
ذات أسس قويةء وإذا كان السهم يهبط ويتجاوز نطاق الدعم (لأسباب قد لا تكون 
ظاهرة في حيتها ) . قلا يوجد سوى رد واحد: البيع. 
ملحوظة: أحيانًا ما تكون هناك استثتاءات: إذا اشتريت سهمًا يبدو أنه في القاع 
وكان يتحرك حركة أفقية لفترة طويلة قبل أن يخسر / أو8//: فربما يكون من 
المقبول الاحتفاظ بهء لا سيما إذا كان قويًًا من الناحية التقنية( أي لم يتجاوز 
نطاق الدعم ). 


استثناءات أخركى: إذا هيط السهم في سوق صاعدة. خمن الممكن أن تشتري 
عند هيوط السعر ومع ذلك تكسب أموالا. لكي تكون ناجحًا عند الشراء في أثتاء 
هيوط الأستفاو: عليك أ تعرف السهم معرفة حقيقية وتدرس أداءه. 


على سبيل المثالء إذا كان هناك سهم فقوي يتحرك باستمرار بين :٠‏ دولارًا 
وه؛ دولارًاء فضي المرة القادمة التي يصل فيها ل :٠‏ دولارًاء يمكتك شراؤه. 


يمف الفصل السابع عشر 


المنشاريوة قصبار الأجل سيبيعوت بحوالي +2 دولار للسهم الواحد. أما المضاربون 
طوال الأجل فقد يفكرون في الاحتفاظ بالسهم لفترة أطولء لكنهم يتحققون من 
الأمرعن طريق النظر في المخطط والتأكد ياستخدام المؤشرات الفنية. 


تجادل مع السوق أو الأسهم. إذ!ا كنت تخسر مالا فضي سهم ( أو في أصل 
آخر).ء فبعه قبل أن تصيح الخسائر فادحة للغاية. وهكذا لا ينصح 


خطأ ١‏ + السماح بتحول عمليات التداول المريحة إلى خاسرة 


ليمن هناك ماهو أسواأً لقرورك (ومحفظتك ا 0 
كن :اتنا مسن ربحها عم تساره! . يعض القأس م ا د 
صعوية في تصديق أن أسهمهم المفضلة لن تعود إلى نقطة التعادل ( أو إلى أعلى 
ارتفاعات لهأ). 

وبينما تكتسب خبرة في السوقء ستأمل في الاستثمار في أسهم قوية فضي 
شركات رائدة. تكن في رأييء. إذا بدأ السهم في التراجع من أعلى مستوى له: 
أووصل إتى سعر البيع المستهدف الخاص بك؛ فقم ببيعه. 


ملحوظة: إذا كنت مستثمرا بارعًا مثل "وارن بافيت" أو "بيتر لينش"'؛ وتعرف 
كيفية حساب القيمة الحقيقية للشركة: فربما يمكنك الاحتفاظ بالأسهم إلى أجل 
غير مسمى. أما يالنسية لنا تحن المستثمرين العاديين ممن ليست لديهم الموارد 
ليحتفظوا بأسهمهم لعقود. فإن البيع للاحتفاظ بالأرباح (وبالأخص لتقليص 
الخسائر) يعد خطوة متطقيةء على الأقل بالنسبة لي. 


إذا عقت كح كل مركو يديم واه وكسي أموالة: هش يعون مع المتظف 


أيضًا أن تضيف إلى هذا المركز. وبعبارة أخرى, أضف إلى المراكز الرابحة: وقم 
ببيع المراكز الخاسرة. فده الأمر يطلا لكن القيام به صعب جدًا على الناس. 
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وحتى إذا لم تكن تريد الإضافة إلى مركز رابحء: فلا ترتكب خطأ بيع سهم رابح 
في وقت مبكر للغاية. 


تريد أن تبيع في وقت مبكر للغاية وتضيع منك الأرباح المستقبلية. وعلى الجانب 
الآخرء أنت لا تريد البيع بعد فوات الأوان وتفقد كل أرياحك. 


خطأ :٠‏ التعامل بعاطغة شديدة (مع الأسهم) 


فب الأسياب الرئيسية لخسارة الئاس أموالهم هوالتعامل يعأطفة شديدة مع 

أسهمهم. هنذا لسن أمرًا مفاجكا»ذعلى كل حال عتدما مكون حتاف مال حقيقى 
على المحك, فمن السهل أن تقع في حب أسهمك عند الربح وأن تكون خائمًا 
لموعة ماف مرخ ااككسدر فك عتق التسباوة. 

يتعين عليك أحيانًا أن تفعل عكس ما تشعر به بل أحيانا ما يكون القرار 
الصحيح هو القرار الذي ييدو أقل أريحية. يعد حدوث حالة تصحيح للسوق أو 
انهيارء لا يكون الشراء أمرًا سهلا. ومن المرجح أن تنتابك رغبة في تجنب السوق 
نهائيًا. يجب ألا تستسلم للخوف والقرارات المذعورة من خلال وضع كل أموالك 
في حساب مدخرات في السوق. 

وعلى العكسء إذا وصلت السوق إلى أعلى مستوى لها على الإطلاق وانتشى 
المستثمرون من مقدار الأموال التي يكسبونها. فمن الصعب مقاومة القطيع. 
وعندما يشعر الآخرون بثقة مفرطة بالنفمسء وربما يعتقدون أنهم عباقرة ضي 
السوق الصاعدة. فيجب أنت تظل بلا عاطفة. 

قلل من مراكز أسهمك. أو احم ممتلكاتك؛ أو أعد توزيع أصولك. من السهل 
آن تنسى أن العاطفة الإيجابية ضي الأسواق الصاعدة قد تتغير سريعًا. انتبه من 
علامات تياطؤ السوق أو تغير اتجاهه. 

لكي ننعش ذاكرتك. من علامات التغير المحتمل لاتجاه السوق: ارتفاع السوق 
بحجم متناقصء وترنح الأسهم الرائدة. وأن يكون هناك افتتاح قوي للسوق لكن 
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مع إغلاق ضعيف,. وأن يكون هناك إغلاق ضعيف لأكثر من يوم أو اثتين. كل هذه 
الإشارات توحي بأن مؤسسات الاستثمار ‏ الذين يحركون السوق معًا ‏ يبيعون. 

يعن وقة :لوول هد كر ا عقاف :هد ١‏ الككاف ينتكون هتالف أسنواق حنافهه وهاياة 
أخرئ: إذا كانت السوق تهبط يمقدار ١١‏ أو ٠‏ *لزء فتن كر أن نظل هادمًا وايحة عن 
فرصة لإعادة دخول السوق بهدوء. لا توجد حاجة للدخول بكل ما لديك من أجل 
محاولة الحصول على أقل الأسعار. هذا ليس وقت الاستماع للمعارف المذعورين 
الذين "لن يستثمروا مرة أخرى في سوق الأسهم" أو الذين يتنيآون بنهاية العالم 
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إن التأثر بالأشخاص العاطفيين يشكل خطرًا أيضا على ثروتك. ولقد خسرت 
الكثير من المال يسيب الاستماع لمستثمرين ومضاريين متشبثين برأيهم والذين 
كانوا مقتنعين بأنهم على صواب. وكانوا ييدون ذوي معرقة واسعة. وكانوا 
يصيحون ويصرخون ويكتبون رسائل بريد الكتروني غاضبة عن أن السوق "لا 
يمكن أن تصعد" لكنها ترتفع ( أو العكس). 

أخبرني أحد معارفي بستة أسياب تمنع ارتفاع السوق ( دين حكوميء: وتضخم» 
ومشكلات في دول أخرىء إلخ) : لكن السوق كانت منتعشة رغم هذه التحديرات. 
كل شيء قاله كان سبيًا مشروعًا للقلق: لكنه ضيع فرصة الانتفاع بأكبر سوق 
صاعدة في التاريخ. 

ان الأمل بكر محقطتاق الاسعمارية شرينا يتفس مقدان ضوز اليشوضق 
والطمع. في الفيلم الحاصل على عدة جوائز 22771211072 ]1 /5/74715/7012, ١171©‏ 
تقول شخصية "رد" ( التي لعيها '"'مورجان تريدا ) "الأمل شيء خطير". فضي 
السب كمافي الحياة. هناك داكمًا أمل بأن تنتهي الأمور على خير. غير أنه في 
سوق الأسهم قد يدمر الأمل محفظتك الاستثمارية. إذا كان السيب الوحيد 
لأحتفا هلك بالسهم هو الأمل (وليس لأسباب متعلقة بالتحليل الأساسي أو الفني) , 
فستخسر أموالا على الأرجح. وبوجه عامء ينتاب المستثمرين الأمل عندما يجب 
أن يكونوا خاتفين» ويخافون عندما يجب أن ينتابهم الأمل. 

إن أفضل توجه يمكنك التحلي به هو التوجه المحايد. لا تقيل على السوق 
بأفكار مسيقة عن مقدار المال الذي ستجنيه (فتلك دائمًا إشارة سيئة) أو ما إذا 
كانت السوق ستصعد أم ستهبطء بل اجعل السوق مرشدًا لك. 
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إن استخدام المؤشرات الفنية أو الأساسية لإرشادك. ووضع إستراتيجية, 
والالتزام بتلك الإستراتيجية هي أمور أكثر فائدة بكثير من تبني رأي وانتظار أن 
تتفق السوق معك. لا تنس: السوق فقط هي المحق. وكل ما عداه مجرد ضوضاء. 


خطأ : : عدم ١متلاك‏ خطة للبيبع والشراء 


لقد ذكرت هذا الأمر من قبلء لكنه يستحق التكرار. إذا لم تكن لديك خطة: 
فأنت تسير على غير هدى. ربما معتمدًا على النصائح أو الدوافع لاتخاذ قرارات 
استثمارية. على سييل المثال: أنت ربما تستيقظ في صياح ما وتشتري ذهيًاء 
وذلنك بيساطدة لأكك كرات معالاً إيعابكا عن لف الفكترة: أؤريما تقرر ميم احد 
أسهمك الرايحة دون التمعن في التفكير بسبب شبيء سمعته في التليفزيون. 

النقطة الأساسية هي أنه يجب أن يكون لديك خطة. إذا لم تكن لديك خطة: 
فأنت عرضة لاتخاذ قرارات متهورة والاستماع للآراء الخطأ والنصائح الغبية 
والمشورات السيكة. ضع خطة والتزم بها إلا إذا تغير شيء في السوق أو في 
الشركة. 


خطأ ه : أنت لست منضبطا وسربًا 


يخسر معظم النامن أموالهم في السوق لأنهم لا يتحلون بالانضباط. إذا كنت 
متضيط ا نت لديك استراتيجية وخطة ومجموعة من القواعد . ومهما كان ما 
تشعر به فأنت ملتزم بإستراتيجيتك وخطتك وفواعدك. والانضباط يعني التحلي 
بالمعرفة لتعرف ما عليك قعله ( الجزء السهل) وقوة الإرادة والشجاعة للقيام 
به (الجزء الصعب). وقد كان هذا يؤتي ثتماره دائمًا مع المستثمرين الناجحين 
والمضاربين المحترفين. 

وعلى الرغم من أن الانضباط أمر أساسيء فإنك تحتاج أيضًا إلى أن توازن 
بين هذا وبين جرعة صحية من المرونة. يتحلى بعضب المستثمرين باأنضياط 
شديد تجاه تمسكهم بإستراتيجيتهم المتعلقة بالأسهم لدرجة أنهم توقفوا عن 


ليف الفضيل السايع عشسن 


التفكير ويتبعون خطتهم بشكل أعمى. لكن الأمسواق نقوم بأشياء غير متوقعة 
ويجب عليك أن تتصدى عندما تنقلب السوق والأسهم عليك. 

باسم الانضياطء يرفض بعض المستثمرين المتزمتين الاعتراف بالهزيمة. 
الانضباط أمر ضروريء لكن يجب أن تكون واقعيًا بما يكفي لإدراك أن خطتك 
يمكن أن تكون خطة فاشلة. وعليك أن تكون مرنًا بما يكفي لتغيير خطتك 
وقواعدك في الظروف غير المعتادة. إن وفت إظهار المرونة لا يكون عند خسارة 
الأموالء بل يكون عند تقليص تلك الخساكر قيل تفاقمها. هناك استثناءات لكل 
قاعدة وإستراتيجية. إن الجمع بين الانضياط والمرونة هو أمر لا يقدر عليه إلا 
مستثمر استثفاتي. فإذا كنت في موضع شكء فالتزم بانضباطك؛ فالمرونة تعني 
ان يكون لديك بديل ذكي. 


خطأ ؟ : التداول ١استنا‏ ذا إلى تصائح 


إذا كانت عيتاك الح سوسا التحليل الأساسي أو الفني. خهناك طريقة 
أبسط لإيجاد الأسهم التي تة تشتريها - وهي النصائح المتعلقة بالأسهم. يكمن 
جمال النصائح في أنه يمكتك أن تح تجني أموالا دون القيام بأي عمل. إذا كان هذا 
يبدو أروع من أن يكون حقيقيًا ؛ فهو كذتك فعلًا. 

في الواقع: من أسهل الطرق لخسارة الأموال في السوق هي من خلال الاستماع 
إلى التصائح. لا سيما إذا جاءت من المتفاخرين المتعصيبين لارائهم والذين 
يظهرون في اليرامج المالية. والمعارق دوي الثية الحسئة. وكتاب الأعمدة في 
الصحف. هؤلاء الأشخاص عادة ما يهللون للسهم: محاولين أن يقنموك بشرائه 
(وأحيانا بيعه). ولأنه من الصعب أن تقول لا لما يبدو أنه مال سهل (لا سيما 
عندما تأتي الآراء من مصدر موثوق به) , قهناك بعض الخطوات التي يمكنك 
أخذها للحد من المخاطر التي تواجهها. 

أولاء يجب ألا تتصرف أبدًا وفق نصيحة ما قبل القيام بأبحافك الأساسية 
أو الفنية. يمكنك أيضًا إيجاد الأسهم من خلال مرشح الأسهم (يمتلك سمسارك 
واحدًا). يقضي معظم الناس وقنًَا في دراسة تليفزيون جديد أكثر مما يقضونه 
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في دراسة سهم ما. الكثير من الناس لا يفقكرون مرتين في إنفاق ١٠١‏ آلاف دولار 
استتادًا إلى 7 نصيحة متعقلة بالأسهم لكتنهم سيقضون شهرًا في دراسة تليفزيون 
جديد ثمتهك 1٠١+‏ دولار. 

إذا تلقيت نصيحة تؤكد أن سهمًا ما "لا يمكن أن يخسر" وكان من المستحيل 
مقاومتهاء فاشتر بكميات صغيرة. وإذا اتضح لاحقًا أن النصيحة خطأ (وهذا 
محتمل ): فلن تخسر سوى مقدار ضئيل من المال: وستتعلم أيضًا درسًا قيمًا. 
ملحوظة: إذا تلقيت نصيحة, فهناك فكرة أخرى غير مكلفة نسبيًاء وهي شراء 
عقد أو اثتين من عقود خيار الشراء. فمع عقود الخيار. يمكنك أن تعرف مقدمًا 
مقدار ما يمكن أن تخسره إذا لم يرتفع السهم. على الرغم من أن شراء عقود 
خيار الشراء يعد إستراتيجية محفوفة بالمخاطرء فإن تكلفتها أقل من شراء 
الأسهم. 

هل يجب أن تختار أسهمًا استنادًا إلى كلام الخبراءة في الغالبء الخيراء 
الذين يظهرون على شاشات التليفزيون أو يستشهد بكلامهم في المجلات هم 
أشخاصى لا يجيدون اختيار الأسهم. تقرييًا كل الأشخاص الذين لهم علاقة 
بالأسواق المالية هم أشخاص متفائلون حيال السوق. إذا هبطت السوق» فإن 
الخبراء ينصحونك بأن تشتري لأن السعر منخفض للغاية. وإذا ارتفع السهمء 
فإنهم يتصحونك بأن تشتري لأنك إذا لم تشتر الآن. فستضيع فرصة الحصول 
على سعر جيد. وآنا حذر للغاية إزاء شراء الأسهم أو بيعها بتاء على ما أسمعه فضي 
التليفزيون او الراديو او الإنترنت. 


خطأ ١ا:‏ الكداول خلال آول ١ ١‏ دقيقة من يوم التداول 


هل هتاك أوقات معينة من اليوم يصعب فيها التداول؟ بناء على ملا حظاتي: أكثر 
الأوقات تقليًا لتقديم عملية تداول هي أول ١6‏ دقيقة من يوم التداول (هذا هو 
أيضا السبيب في أنه يجب عليك ألا تقدم طليات بعد الإقفال. هذا الوقت لا يكون 
متقليًا دائمّاء لكنه يكون كذلك في بعض الأيام ). 
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خلال افتتاح السوق, يتم التعامل مع طلبات السوق التلقاكية وعمليات التداول 
المدفوعة بالذعر. وبينما تحاول السوق أن تجد طريقها خلال هذه الفترة 
المتقلبة. تقدم بعض المؤشرات الفنية إشارات خطأ (وبالأخص المؤشرات 
المتأآخرة ). 

بالإضافة إلى أنه في آخر ١5‏ دقيقة: يغلق الكثير من المضاربين مراكزهم. 
ونظرًا لأن هذه الفترة قد تكون شديدة التقلب والغموضء فريما يجدر بالمضاربين 
ملحوظة: عنتدمأا تكتسب خبرة: قد تصيح هذه الفترة مريحة أيضنًا؛ لأن حجم 
التداول عادة ما يكون عاليًا ومن السهل تنفين الطليات. 


خطأ : الا حتفاخل بالأسهم الخاسرة وبيع الأسهم الرابحة 


يحتفظ معظم الناس بأسهمهم الخاسرة على أمل أن تعود هذه الأسهم إلى نقطة 
التعادل. ويقومون أيضًا بييع الأسهم الرابحة في وقت مبكر للا حتفاظ بالأرباح. 
لكن للأسف, الأسهم القوية تستمر عادة في الارتفاع: والأسهم التي تفقد قيمتها 
تواصل الهيوط. 

هناك استثناءات عديدة: لكن يوجه عام إذا احتفظت بمراكز الأسهم الرابحة 
وتخلصت من الخاسرة: فسترى حتمًا تحسنا كبيرًا في نتاكج استثماراتك. لكن 
معظم الثامس يفعلون العكمس: عتدما يكون لديهم سهم رابح. يبيعوته بمجرد 
الحصول على ربح صغيرء فتفوتهم أحيانًا الحركة الكبرى. وعندما تكون لديهم 
أسهم خاسرة: يميل الكثيرون للاحتفاظ بها على أمل أن تصل إلى نقطة التعادل. 

إحدى الإستراتيجيات التي يستخد مها المستثمرون هي الشراء عند هبيوط 
السهم. والتي يشتري فيها المستثمرون المزيد من الحصص من سهم مفضل 
عندما تنخفضن قيمته. وعلى الرغم من أن هذه الإستراتيجية قد تنجح في 
يعضن الأحيان. فإنها في رأيي إستراتيجية محفوقة بالمخاطر؛ لأن السهم ف 
الغالب سيواصل الهبوط. ولقد رأيت هذا يحدث مع العديد من الأسهم الرائدة. 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا؟ طم؟ 


لا سيما أسهم شركات التكنولوجيا والأسهم المالية التي كانت تيدو كأنها لا تقهر 
في السوق الضعيفة منخفضة الأسعارء قد يهبط أي سهم. درس آخر: قد يرتفع 


خطأ 4 : عدم استخدام مؤشرات السوق 


سواء كنت مستثمرًا أم متداولاء يجب أن تنظر في مؤشرات الأسهم. وكما تعلمت 
في الفصل .١5‏ هناك عشرات المؤشر ات. وأكثرها 3 قوة بالطبع هي السوق نفسها . 
تيجب أن شعاد سراقية السوق ياتعامل يحذا صن اشارات.: 

على سبيل المثالء إذا كان السهم يرتفعء فهل يرتفع بحجم قوي أم بحجم 
ضعيف؟ هل بدأت السوق قوية في الصياح وانتهت ضعيفة بعد الظهر؟5 هذا اتجاه 
نحوالهبيوط. أم هل بدأت ضعيفة في الصباح وانتهت قوية عند الإغلاق5 هذا 
اتجاه نحو الهبوط. 

بالإضافة إلى ذلكء استخدم المؤشرات الأساسية مثل المتوسطات المتحركة 
لتحديد اتجاه السوق. إذا كان الاتجاه لأعلى والسوق صاعدة: فاستخدم 
إستراتيجيات السوق الصاعدة. إذا كان الاتجاه لأسفل وكانت هناك حالة 
تصحيح أو سوق هابطةء فاستخدم إستراتيجيات السوق الهابطة. 


خطأ ٠١‏ : هدام تعقب الأخطاء 


أموالاً. أعوت أن هذا دو كاسنا الف سل طبري التعلم التي يدفعها تقر 
كل متعلم وهو يبدا لآول مرة. ل الامو ا 1 
من خلال التداول بمبالغ صغيرة ومن خلال عدم اف فتراض مال للاستتثمار يه. 
ارتكاب الأخطاء أمر متوقع, لكن يجب ألا تكرر الخطأ نفسه مرارًا وتكرارًا. 
نحن جميعًا لدينا نقاط ضعف. فيعض الناس يشترون أسهمًا بناء على نصائح 
مشكوك فيها «واخرون يحتمظون ياد سهم الخاسره اطول عن الاؤدم» واخرون 
يستثمرون دون أن تكون لديهم إستراتيجية راسخة. عتدما تورفكب الخطاء و تكشنر 
أموالاً. دون للف الأخطاء في دفتر تداول. 


؟مى؟ الفصل السابع عشر 


في دفترك. قم بإدراج أسباب شراتك سهمًا ما. ومن أين جاءت لك الفكرة: 
وما الذي تتوقعه من السهم. وقم أيضا بكتابة التاريخ والتكلفة والعمولة. اكتب 
السعر المستهدف الخاص بك » والسعر الذي تخطط أن تقلص عنده خسارتك, 
وسعر الخروج المحدد مسبقًا. وإذا أمكن: قصف النمط الفني الذي شجعك على 
اتخاذ قرار التداول. هدفك فضي البداية ليس تحقيق ثروة ( على الرغم من أن ذلك 
سيكون رائمًا ) نكن أن تكون مستثمرًا أفضل. إذا تمكنت من فعل ذلك: بدلا من 
الاستثمار أو التداول لعدة أسابيع أو شهورء فإنه يمكنك تعلم التداول لآخر العمر. 


خطأً ١١‏ : عدم التخطيط 'للأسواأً 


قبل أن تدخل السوقء كن مستعدٌ| وليس خائمًا. وعلى الرغم من أنه يجب أن تعرف 

ذافكنا أن الأرياء ميعنة كن هعسكيد | للاسوا: إن اكبوسطا بركيه المنتصيرونه 

هو اعتقاد أن السهم لن يهبط؛ فلا يكونون مستعدين لسوق هابطة ممتدة أو ركود 
أوحالة تصحيح أو حدث غير متوقع يدمر محفظتهم الاستثمارية. وحتى إذا لم 
تتوقع كارثة مالية» اعرف متى تقلص خسائرك وتبيع السهم. ابن خطتك على 

المنطق والحكم السليم» وليس على الخوف. 

أحق أسياب أنني نجوت حتى بعد ارتكابي العديد من الأخطاء هوأنني أستخدح 
عددًا من الإستراتيجيات لحماية محفظتي الاستثمارية: لا سيما إذا رأيت دليلا 

على أن الاتجاه الحالي سوف ينتهي. عندما أكون متأكدًا (بناء على مؤشرات) , 

أبيع عندما يتعثر الاتجاه الصعوديء أو أشتري عندما ينعكس الاتجاه الهبوطي. 

واستفادًا إلى التحليل الفتي أو الأساسي. إذا كنت تعتقد أن هتاك حالة 
تضجيح أوسوما هايطة وشيكة: فاليك غدة خطوات يمكتك اتشاذها لحماية 

محفظتك الاستثمارية: 

١‏ بع الأسهم وانتقل إلى النقد. يعد النقد وضعًا مريخًا يتواجد فيه 
الشخص عندما يعاني الاقتصاد وتهبط السوق. ومن الخيارات المريحة 
الانتظار والاكتفاء بالمشاهدة إلى أن تتعافى السوق. إذا أذعنت السوق, 
فمن إحدى طرق الفوز أن تكون لديك وفرة من النقد عندما تباع الأسهم 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا6 5 


بسعر زهيد. عندما يكون لديك نقد ( بما في ذلك سندات الخزانة إذا 
أصبحت السوق مخيفة للغاية) : قمن السهل اتخاذ قرارات غير عاطفية 
إزاء الموضع الذي تضع فيه تمودك بعد ذلك. 
مشكلة النقد - كما تعرف - هو أنه يمكنك أن تخسر مالا بسيب التضخم» 
لكن ذلك أفضل من خسارة المزيد من المال في سوق هابطة. ومع ذلك, 
الاحتفاظ بمال احتياطي لحالات الطوارئّ يمد ترياقا مقيدًا للخوف. 
؟. أكثر من الدراسة. إذا دخلنا بالفعل في سوق هابطة لفترة طويلة: 
كاستخدم الوقت لدراسة الأسواق وقراءة الكتب والتركيز على التحليل 
الأساسي والفني. وعتدما تتعافى السوق ( حتى الآنء. تتعافى السوق 
دائمًا) : ستكون مستعدًا يمجموعة من الأفكار الجيدة عن الأسهم. 
وعلى العكمسء إذا كنا فى سوق صاعدة ممتدة وليس معك نقد ) ء فأنا 
أحسق مخ المفيف قراءة كتب عن انهيار السوق سنة 1575., أو كتاب ,427275 
07105 ,2071305 ل "'تشارئز بى. كيند لير جر '". سيساعدك هذا على 
الاستمرارفي التصرف بحكمة والانتياه للعلامات التي تشير إلى أن الناس 
متحمسون بشكل غير عقلاني. أنا أستمتع أيضًا بقراءة أوجه المعاناة التي 
لاقاها أحد البائعين على المكشوف '"' جيسى ليقرمور" فى كتاب -92©77117185/ 
272107 202) عأ5106 4 [ه 2677 ل " 556 ليفيفر 0( 
". ضع إستراتيجيات السوق الهابطة: على الرغم من أن البيع على المكشوف 
ليمى أمرا محبذ! للمبتدكين:ء فإنه يمكنك شراء صناديق استثمار 
الوهامبينة كيو عديئة كسب أعوالا عتن الخفاحى السوق. اميتكنه هذه 
الصناديق كوسيلة للتحوط ضد مراكز الأسهم الطويلة أو كإستراتيجية 
مستقلة لتحقيق الأرياح من سوق ضعيفة منخفضة الأسعار. يمكنك أيضا 
شراء عقود خيار بيع للحماية عندما ينخفض. 


ملحوظة مهمة: حالات التصحيح والأسواق الهابيطة لا تدومحم عادة لأكترسة 
المكشوف لفترة أطول من اللازم. ضع خطة خروج: كما تفعل عند شراء الآسهم 
بانتظار ارتمفاع سعرها. 


8 الفصل السايع عشر 
خطأ ١ ١‏ : الاعتقاد أن السوق تخضغ للمنتطق 


الاقتصاد البريطاني "جون مينارد كينز" ذات مرة: '"'يمكن للأسواق أن تظل غير 
عقلانية أكثر مما يمكثها أن تظل متيسرة"'. إذا كنت تبحث عن المتطق: فالعب 
شطرنج. تتصرف السوق في كثير من الأحيان بطريقة غير منطقية؛ وهذا هو 
يعاني الاقتصاد مستويات اليطالة العالية والدين الحكومي العالى» ومع ذلك 


الخلاصة: الحقيقة الوحيدة تكمة فى أداء السوق. وكل ما عدا ذتلك مجرد 
ضوضاء. 


خطاأً ١١‏ + أنقت له تعرف كيف تخسر أموالة 


قد يصعب تصديق هذاء لكن أفضل طريقة لتصبح مستثمرًا أفضل هي أن تخسر 
أسوالة: فيمظيق الساكيويق والمشاروين :دوق الكيتراك يدون آنل تكلم 
من أسهمك الخاسرة أكثر مما تعلم من الأسهم الرابحة. في الواقع: من أسوأ 
الأشياء التي يمكن أن تحدث هو أن تعتقد أنه يمكنك أن تهزم السوق ( خصوصًا 
في السوق المنتعشة). فقبل أن تتاح لك فرضة الكسب من أسهمك الفائزة: قد 
تختفي معظم أرياحك. 

إذا خسرت أموالاً في سوق الأسهم ( أوفي أي مسعى مالي آخر) : فحول هذه 
الحادثة إلى تجربة تعليمية. صدقني فأنا أتحدث عن خبرة. لقد تعلمت من أسهمي 
الخاسرة أكثر مما تعلمت من أسهمي الرابحة. حدد ما إذا كانت الإستراتيجيات 
التي تستخدمها أنت ( أو مستشارك المالي) تسير على الطريق الصحيح. لكي 
تحمي نفسك من الأخطاءء تعلم كيف تحد من خسائرك وتحمي مكاسبك. 

وكماقلت مرارًاء خسارة المال أمر متوقع: لكن رفقض تقليصن الخساتر 
يظهر نقصًّا في الانضياط. إن أحد أهدافك هو تعلم كيفية التعامل مع مراكزل . 


لماذا يخسر المستثمرون أموالا؟ م" 
التفامسرة [بالإشافة إلى الرابحة) وذلك مشي التخلى بالاتضياظل الوكم بخطة 
تداول وتقليص الخسائر والتحلي بالصير للا نتظار قبل شراء مركز ما. 


يعد © » 


انححك إجراع 


كما قلت من قبيلء إذا فقدت أكثر من أو 8 في مركزء فهذا ليس وقت تقديم 
مبررات والتظاهر بأنها مجرد خسائر على الورق. تذكر أنه في السوق, لا يسير كل 
شيء كما هومتوقع. تلك الخسائر التي مقدارها 4 يمكن أن تتحول إلى خسائر 
كارتية فيمتها ./“6٠‏ ولهذا فمن الضروري تقليص الخسائر عند حد معين. 

بعد ذلك فم بمراجعة إستراتيجية الاستثمار الخاصة بك. ويجب عليك تحليل 
كل سهم هن الأسهم الك لا عوال تمظقها: ]ذا قنت مكسر مالا زلا يسبب إل 
المذكور في سجل النتائج ) : خربما تحتاج إلى بيع الأسهم الخاسرة الآن وإعادة 


ألجة 


سبح 


والآن» في الفصل التالي. ستتعلم من أين تحصل على مساعدة إذا أردت 


اذا كنت مسكمرًا ميتدكًا (على الأفل كنت كذتك قيل أن تقر هذا الكتاب ) :قرنما 
در أبحات إضافية. بما في ذتك الاطلاع على مواقع وكتب مخصصة 
لسوق الأسهم 

سأبدأ بإعطائك قائمة من الكتب التي أعتقد أنها ستكون مفيدة لك 


الكنبت 


كول 510 :137 مك 072ل[ ععأعاأط! 10 :72701 (دار نشر ماكجرو هيل: )٠١١5‏ 

ل "ويليام جيه أونيل". كيف تحقق أرباحًا في السوق بطريقة منهجية 
ميتية على قاعدة. 

#عع51 [721 02 ونا 06 (دار نشر سيمون أند شوسترء )٠٠٠١‏ 

ا رو 0 . كيف تحقق افق أرياحا بسي السو 
أن تشخري 1 عه 


7 


84 الفصيل الكاهفة عضن 


05111 ©5715 «0077:7:07)) [ه 800/1 1.1111 7776 (دار نشر 
ويليء. )7١١7‏ ل "جون بوجل'"'. وهو كتّاب قصير عن مزايا استخدام 
صناديق الاستثمار المشتركة المرتبطة بالمؤشرات والسيب في 
ضرورة تواجدها في المحفظة الاستثمارية لكل مستثمر. 

وانتاكعءنترر[1 أعع71هل1 عل[ع10ك 10 ء 2110 ع1,3111آ 1د5ء1هء877 (دار نشر 
بلومء )7١١7‏ ل "جاسون كيلي". مقدمة لسوق الأسهم يشيه كتابي 
لكنه يحتوي على إستراتيجيات "كيلي" الاستثمارية. 


بالنسية للمضساريين الميتدتين 


2101 :م0 ع/5100 ته إن 72772171135271 ( دار نشر ويلي إنفستمئنت 
كلاسيكسس.5١٠7)‏ ل " دوين ليفيفر". كتاب كلاسيكي لا غنى عن 
قراءته عن تجارب التداول التي خاضها " جيسي ليفرمور '"'. وهو 
مضارب أسطوري كان يعيش ضي أوائل القرن العشرين. 

مم1 +5707 10 ء2110) كلدك ع8 4 (دار نشر أدمز ميدياء 
ل "طوني تيرنر". كتاب تسهل قراءته للمضاربين قصار الأجل 
الميتدثين يبشمل أساليب وأدوات التداول. 

1.11 » 107 ع 71001 (دار نشر ويليء. 19597), ل "ألكسندر إيلدر" . كيف 
تتغلب على التحديات النفسية للسوق وكيف تستخدم المؤشرات الفنية. 

2075 744771 (دار نشر ويليء. ؟١١5)‏ و 1127/4 مك77 :171 
5 الطبعة الثانية (دار نشر هارير بيزنس. )١59515‏ ل "'جاك 
شواجر". يتعمق المؤلف في عقول المضاربين الرابحين في هذين 
الكتايين الكلاسيكيين. 

1ع/ :سلا عأع 510 117 :31 2,000,000 عهماة [ د70( دار نشر مارتيتو 
فاين بوكسء ٠١١١‏ طيعة معادة) ل "نيكولاس دارفاس". كتاب قديم 
لكنه متصل بواقعنا يتحدث عن كيف يجني المبتدى في سوق الأسهم 
ثروة باستخدام الدعم والمقاومة والتهريم. 


من أين تحصل على المساعد83 افا 
بالنسبة للمستثمرين ذوي الخبرة 
“1727251407 771111126711 ©7 [#طيعة منقحة (دار نشر كوليتئز بيزنس: 
05 ل "ينيامين جراهام". كتاب كلاسيكي يستهدف مستثمري 
القيمة ويدور حول كيفية استخدام التحليل الأساسي لتحديد ما 
إذا كانت الشركة (وأسهمها) يعدان صفقة شراء جيدة. يناقش 
"جراهاه" أيضًا الأسباب التي تحول دون نجاح المستثمرين. 
0107717675 شم /[ن 567215 7172 الطيعة الثالثة (دار نشراف 
تي برس )5١١7‏ ل"بيرنارد باأموهل". هذا الكتاب ممتع للغاية حول 
فهم وتفسير المؤشرات الاقتصادية. بعد قراءة هذا الكتاب. ستتعلم 
أشياء عن علم الاقتصاد أكثر مما كنت تعتقد أن بإمكانك تعلمها. 


مواقع مفيدة للمستثمرين والمضاربين 


*يلزم دفع رسوم اشتراك 
(ععتقسصاط (أومعطهتلا) دممه. وممطوتز.عء طفص اا 
(7جع184012) مطامن. تتحدء.توع مه 1/1 
*(11 خخ ) 1مه.1117.2211 
*(15312015'5) 01ج . 21105آ اا 
(سكاتقطناع81) لامك 15ت داعع 1حا .بابي 
(15ءطصنهه81) مرمى.عنء دا ححد0 10 ط. بجابببي 
(28ل1ء1811) نلم».ع لنت1ااع اما يكبب 
(كتقطعع1لطةن)) حنامه. سكأتقطعه 1ل مده. تر 
(8)00ا215)) صدون.عطامده تين 
1001 توعغ8/1011) مممك.1001. بحي 
(11575 112255كناظ عنه"1) لتذمه.1073251151112355. ات 
(©122822111 8ع 1078) حنته». و 77.101 بج 
* لى 177772 1ه 7277:07:21 ) صدمن. 11 بكي 


(ععطقطةظآ عاع 000) عع طقطة 1 لحطمه.ع1ع ممع .تجن 
(0123عم12575102) 07013.00 1115751 جات 

* زدوراه[ عكء:: 851 5 101 وع77116) 0121». 1125751015 بجا تك 

(3عع طن أمتكل) امن ومع 112[ مركا ويب 

(طعته 7 ا اعع1 :ه11 ) ححامن. عاج جاع[ 17717777.11121 

(77 7102 1ك 1/1 511.0112صطا. لص 011 .تار 

(01ط 5ك لزع دده 1/1 ) دمن .017 1ك تلع111011 لبتي 

(85121 11/101111 ) 1200111113185121.6012. 177177 
(1]125020) حطم». 77.1250 

(ع©5لتقطععتظ عأع510 عاتر80"ا بتك لكآ ) م.1155 اتا 

(2011016.©01:2)) 21امه.ع01101. ااي 

(5100) نامع . ع5 اتا 

(قطملام عدكاعءعء5) دحمه. دادع ماعاعء5. تريب 

221131602 ) 37.0131 1021113011ك. اتا 

(كختقطععلطء510) ححامك. 15 تطعا 510 .بتابتتبب 

*(اعع51 عط 1 ) حدامك.أعن ماوع حا بجبببيب 

(مصيعحط 2*5ع1520) مامه . مجوده 15مع1120 نتن 

*(ع12آ عسلو/ا) دطمه.عطاعاع د21 .دوين 

كع تلعلة787ا) مامت .اوج حمطت[ 1ب يي 

0 0 ا 0 


تطبيفات مفيده 
ملحوظة: معظم المواقع الإلكترونية المذكورة أعلاه بها تطبيقات: لكن ليست 
كلها محانية. كل التطبيفات المذكوزة أذكاء نوكه فعميلوا سانا 

دوع]2 5501م 


002ظ1] 
اع عه تااع1 18/121 


من أين تتحصل على المساعدة؟ 


5كاع 50 عم !لودع ]1 
| 

تععاء 3 1 ع1أ50 
111 لك ١‏ 


مجموعات متاقشة عن الأسهم 


(ء1ع300)) 1امه.ع81 500 .0101125 

(أ0معطدلا ) منمء. مصطتن. وعع 1/1552 

(/201321111111113) (151آ1) لنام». 15م اكع 17177777.11157 
(ع1711128 #مأوع:ت2[) حنامء.عع ١71112‏ 1م0اكء 77777777.11157 
(لأتحظ عطاع 3خ1) دمامه.1111ا12518. تبجا 

(101ك ك1 جنه51110) لمن .اماد 51112012127. جات 


45و59 


أو التداول المحلية» والموجودة في معظم المدن. كلما ارتفعت السوقء زاد انتشار 
المجموعات. هذه المجموعات عادة ما يكون لديهاأا متحدت ضيف. وتنافش 
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والآن يعد أن قرأت عن المصادر التي تحصل متها على مساعدة: أشيوركف 


بيعض الدروس التي تعلمتها في السوق. 


دروس تعلمتها من سوق 


من حسن الحظ أنتي حر في أن أخيرك يآراتي في سوق الأسهم. وأنت لست 
مضطرًا إلى الاتفاق مع ما أقوله» بل إنني في الواقع أرحب بوجهات النظر 
المعارضة. ليست هناك إجابة صحيحة واحدة عندما يتعلق الأمر بسوق الأسهم. 
وفي النهاية. عليك أن تتخذ قرارك بشأن أين وكيف تستثمر أموالك. 


إستراتنيجية الجلوس والانتظار هي ما تجعلك تريح أموانه 


لقد تعلمت الآتي من 'جيسي ليفرمور": عندما تنشىٌ مركز سهم طويل الأجل. 
أعطه الوقت الكافي ليتطور إلى مركز رابح طالما أنه لا ينتهك قواعد البيع 
الخاصة بك. إن بعضنًا من أسوأ أخطائي كان بيع مركز رابح في وقت مبكر للغاية: 
قبل تمكني من كسب مبلغ كبير (وكما تعرف. أنا أؤمن أيضًا بتقليص الخسائر. 
"ليفرمور" لم يؤمن بذلك في البدايةء وتئذلك أفلس ثلاث مرات) . 

ضي إحدى المرات قضيت أسبوعين في إنشاء مركز طويل الأجل (متجه 
الصعود ) مكوف١‏ اغلانا ابجاينًا من الاحتياطي الفيد رالي. اشكريت سهمًا 


؟ 
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أواثنين وصناديق مؤشرات اعتقدت أنها ستستفيد من الإعلان ( كانت هناك 
شائعات تفيد بأن الاحتياطي الفيدرالي سيبقي على أسعار الفائدة منخفضة) . 

وقيل أسبوع من الإعلان, ارتفعت أسهميء. وحققت أرياحًا لا بأس بها. وقيل 
ا دققة من الإعلانطقييت اتصضالا من صديق لى وهو عخارب مرف وال لى: 
"ستنهار السوق"! تم أغلق السماعة. كانت نصيحة مخيفة وجب على أن أتجنيها. 

لكنني أصيت بالذعر؛ فأنا لم أرد أن أخسر أرباحي الهزيلة؛ ولذا بعت كل 
مراكزي طويلة الآجل. فعلى كل حال. صديقي ( الذي كان يعمل في شركة ستدات 
كبيرة) كان يعرف عن الاحتياطي الفيدرالي أكثر مما أعرفه. في الساعة الثانية 
بعد الظهر من ذلك اليوم, أصدر الاحتياطي الفيدرالي إعلانه: لقد قرر أن يبقي 
أسعار الفائدة منخفضة. وكان رد فعل السوق يأن ارتفع بمقدار يزيد على 7٠١‏ في 
ذلك اليوم و١٠٠‏ نقطة ضي اليوم التالي. ٍ 

لقد تعلمت عدة دروس في ذلك اليوم. أولا ٠لن‏ أسمح للمستثمرين الآخرين 
بأن يؤثروا ضيّء حتى هؤلاء الذين يعرهون أكثر مني. ولقد تعلمت أيضًا أن التزم 
بإستراتيجياتيء وألا أغير رأيي سريعًا. وعلى الرغم من أنني لم أكسب أموالا ضي 
عملية التداول هذه.ء فإن ما تعلمته ساعدني على ادخار ثروة في المستميل. 


استخدم التحليلين الغتي والأساسي 


تقريبًا كل كتاب تم تأليفه عن الأسهم يفترضن أنك ستختار بين التحليل الفني 
والآساسي عندما تقرر أي الأسهم ستشتريها. خمن ماذا يمكتك فعله5 يمكنك 
استخدام كلتا الطريقتين. إذا كنت مستثمرًاء فيمكتك معرفة الكثير من خلال 
النظر في مخطط الأسهم باستخدام المؤشرات الفنية وبالنظر إلى أنماط الأسهم 
الأساسية. وضي الوقت نفسه:ء طالما أنك لا تجري أية عمليات تداول قصيرة الأجل, 
يجب ألا تشتري سهمًا إلا إذا كنت مقتنعًا بأن أساسيات الشركة - وبالأخص 
الأرباح - قوية. 

وعلى الرغم من وجود مزايا وعيوب لكلتا الطريقتينء فإنك تستطيع دراسة 
الشركة وسعر أسهمها من خلال استخدام اسسلامة الأساسي والفتي. وبذلك 
لن تزداد معرفتك كمستثمر أو مضارب وحسب. بل سيكون لديك المزيد من 
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الأذوات أيضنا وك يعطليك هذا أفضلية على المشاركين الآخرين في السوق؛ ولذا 
بدلا من اختيار طريقة أو أخرىء استخدم الاثنتين معًا. 


اشتر أسهما واحمها 
في رأيي: يجب ألا تشتري سهمًا وتحتفظ به إلى ما لا نهاية. أي الاستثمار طويل 
اللأجل. ومن المؤسف أن كثيرًا من النامس يشترون الأسهم ويتسونها على أمل 
أن تحقق أرباحًا غير محدودة على المدى الطويل. ولسنوات عديدة: تم إغواء 
المستثمرين باستخدام هذه الإستراتيجية البسيطة لكن المشكوك فيها. دعنا 
نحاول فهم سبب الشعبية الكبيرة التي يتمتع بها الاستثمار طويل الأجل. 

أولا, ر* شن وول ستريت حملة علاقات عامة هائلة لإقناع المستثمرين بالاستثمار 
طويل الأجل في الأسهم. إذا ارتفعت ا ا 
فرصة الانتفاع بالسوق الصاعدة التالية. إذا اذ ت السوقء: فأنت تشتري لأن 
أسعار الأسهم رخيصة. وفي الواقع. كان التاريخ في صف هذه الإستراتيجية. 
فتاريخياء متوسط العاتد السنوي لمؤشر إس اند بي هو - ٠‏ 5. لكن ليست هناك 
ضمانات بأن هذا سيستمر في المستقبل. 

عندما يستثمر العامة في السوقء. فهذا يحافظ على توافر قرصن العمل 
للعاملين في وول ستريت. وهذا هو السبب في أن معظم المحترفين ينصحون 
العملاء بشراء الأسهمء ونادرًا ما تجد شخصًا ينصحك بالبيع:ء فهم يقولون 
أتريد أن تبيع سها؟ هل تمزح؟ الأسهم تعود دائتمًا إلى الارتفاع يوما ما. خلال 
حالات تصحيح السوق. يشتري الناس ويأملون أن تعود محافظهم الاستثمارية 
على نحو إعجازي إلى نقطة التعمادل عند تقاعدهم. لكن سيعاني الكثير منهم 
خيية امل كبيرة. 

يشير الكثير من منتاصري الاستثمار طويل اللحرراات الكل اننا جى للعو جر 
الملياردير "وارن باقيت"'. لكن الخبراء لا يخيرونك بأن ''باضيت'"' لم دث يشتر أسهم 
شركات التكنولوجيا على الإطلاق تقرييًاء وأن لديه المهارة لتفنيد وتحليل 
الميزانية والصير على الاحتفاظ بها على المدى الطويل. 
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لكن للأسف. ليس سن من السهل على الثامسى محاكاة "'باقيت"؛ فمعظم 
المستثمرين لا يأخذون الوقت الكافي (ولا يمتلكون المهارات) لإجراء الأبحاث 
الضرورية.ء وتغلب عليهم العاطفة عند اختيار أسهمهم» وضي كثير من الأحيان 
يشترون السهم الخطاً. بالإضافة إلى أن الاحتفاظ الأعمى بالآسهم الفردية 
خلال سوق هابطة يشكل خطرًا على ثروتك. 

بدلاً من الاستثمار طويل الأجلء اشتر أَسَهمًا واحمها. هدفك هو كسب أموال 
خلال السوق الصاعدة بينما تحاول الحد من الخسائر في السوق الهابطة. وعلى 
كل حالء ليس هتاك ما يضر بمحفظتك الاستثمارية وغرورك أكثر من أن تقف 
ماحز انتما قدسن السشوق القابطة يشر اشة خة/زأو اككر عد سستخكاتك الابمارية: 
يمكنك أن تتبع إستراتيجية الاستثمار طويل الأجل بينما ترتفع السوقء لكن احم 
محفظتك الاستثمارية قيل أن تلحق بك السوق الهابطة ضررًا حقيقيًا. 


الأسواق ليست عادلة مع المستثمرين الأفراد 
إذا كنت ستشارك في سوق الأسهم.» فعليك أن تعلم الحقيقة: الأسواق ليست عادلة 
مع المستثمرين الأفراد. إذا نظرت خلف الكواليس في وول ستريت. ستجد تلاعبًا 
وأكاذيب وتشويهات ومخططات أخرى تتيح للعالمين بيواطن الشركة ولاعبي وول 
ستريت أن يتلاعيوا بالقواعد. المستثمر الفرد للأسف عادة ما يُترك في الظلام. 

المنتهكون الآخرون هم المتلاعبون بالأسهم زهيدة السعر. ومن هؤلاء 
شركات ذات ممارسات محاسيبية مريية ومخططات دعاية كاذية. 

في رأبي: إن أكبر لعبة هي محاولة إقناع الناس بأن الأسواق عادلة ومنصفة 
وأن الجميع لديه فرصة متساوية لجني الأموال. الحقيقة أن الأسهم إلى حد ما 
عادلة: لكقها لآ دم فرحا متفاكة. العاملوج بالشرعة يحصلون على المعلونات 
أسرع من المستثمرين الأفرادء ولديهم معدات عالية السرعة للشراء والبيع في 
أجزاء من الثانية. على سبيل المثالء إذا وقع حادث كبير حرك السوق بين ليلة 
وضحاها. فقيل أن يفتح سوق الأسهم حتى, يكون وول ستريت قد اكتسب ميزة 


دروس تعلمتهأ من سوق الآسهم ا 


الأسيقية (فهوقادر على التداول في ما وراء البحارضي اللحظة التي يقع فيها النيأ 
الإخباري): تاركين المستثمرين الأفراد يحاولون اللحاق بهم. 

بالطبع. ليس بالضرورة أن تسير الأمور على هذا التحو. سيتطلب الآمر 
تدخلا من الحكومة ( بما في ذلك تأسيس هيئّة أوراق مالية ويورصات أمريكية 
أقوى وممولة تمويلاً جيدًا ) . والساسة مستعدون لمواجهة المصالح الخاصة لوول 
ستريت, والمستثمرين غير الراغبين في الاشترأك في سوق غير عادلة. إلى أن 


2 


نصيح السوق عادئة بحق »2 يمصح يلت يأخد المستثمرون الأخراد حدرهم. 


المسخاطر والمكافكات 


لكل كتاب جيد نهاية مفاجئة. وأنا لن أخذلك. إليك مفاجأتي: بعد أن شاركت 
في سوق الأسهم لمعظم حياتيء توصلت إلى أن معظم التامن - لا سيما 
المبتدئين - يجب ألا يشتروا أو يبيعوا الأسهم الفردية. هل أنت مندهش5 على 
الرغم من أنني أعتقد أن الناس يجب أن يتعلموا كل شيء يمكنهم تعلمه عن 
السوق» فإنني يوجه عام أعتقد أنه يجب على معظم المستثمرين أن يشتروا ويبيعوا 
صناديق المؤشرات. أعلم أن هذا ليس استنتاجًا معتادًا من شخص ألف كتابًّا عن 
الأسهم (وصدقنيء أعرف أن هذا ليس مركرًا ذا شعبية تريد أن تتبوأه!)! 

في رأييء شراء الأسهم الفردية وبيعها يعد لعبة من الصعب للغاية إتقانها . وأنا 
أعتقد أن بعض المستثمرين الأفراد ليس لديهم الوقت أو المعرفة أو الانضباط 
لاتخاذ قرارات جيدة بشأن شراء الأسهم. ولا يمكتك وحسب أن تشتري سهمًا 
وتخلد للنومء بل عليك أن تراقب المراكز الفردية. ومن المؤسف أن معظم التاس 
ليس لديهم الانضبياط أو الوقت تفعل هذاء فهم يكتفون بشراء الأسهم والاحتفاظ 
بهاء وهي ما يمكن أن تكون إستراتيجية خاسرة مع معظم الأسهم الفردية, لا 
سيما عندما لا تتم مراقية المحفظة الاستثمارية بعناية. 

أنا أؤمن حمًا بأنه يمكنك أن تضارب أحيانًا بالأسهم الفردية (مع جزء صغير 
من محفظتك الاستثمارية) . وربما تستثمر في الأسهم عندما تسنح فرصة جيدة: 
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لكن معظم المستثمرين لا يمكنهم هزيمة السوق بشكل منتظم. يل إن معظم 
المستثمرين المحترفين لا يمكنهم هزيمة السوق. 

ولهنا إذا اشتريت صناديق استثمار متداولة تابعة لمؤشرات,؛ فبدلاً من هزيمة 
الوق ستكدي أموالاً من خلان اتاع السوق: كن الأسواق الصناعدة يمكتك أن 
تبلي حسفًا. وإذا حلت سوق هابطة:؛ فيمكنك الخروج مبكرّاء ثم بعد ذلك إمأ 
أن تقلل مركزك أو تظل بعيدً! عن السوق بشكل كامل وتنتقل إلى النقدية إلى أن 
تستكر الأصوو. 


ملحوظة: إذا لم يكن لديك الانضباط أو الثقة للخروج من السوق فضي الوقت 
المناسب. ثم العودة إليها في الوقت الملائم» فمن الأفضل لك أن تتبع إستراتيجية 
الاستثمار طويل الأجل مع صناديق المؤشرات في الأوقات الجيدة والسيئة. لكن 
إذا كفت مستثمرًا فرديًاء فلا أزال أوصي بالاستثمار طويل الأجل في الأسهم 
الفردية (وليس خلال السوق ذات الحركة الأفقية أو السوق الهابطة) . 


كيف تجتي أموالا في سوق الأسهم؟ 
إذا كانت سوق الأسهم تثير حماسك وتشعر يأنك قادر على جتني الأموال قيهاء خفي 
أية حال من الأحوال. خصص ميلفًا صغيرًا من المال وابدأً. ليس من المفاجِيٌ أن 
تجني ٠١‏ أو +" من سهم واحد؛ فأسهم مثل أسهم شركات جوجل وآبل ارتفعت 
بمقدار أكثر من ذلك بكثير بمرور الوقت: وهناك العديد من الأمثلة الأخرى. 
وحتى إذا لم يكن لديك الكثير من المال الآن ( سيكون لديك الكثير يوما ما) . 
فالدروس التي تتعلمها عن السوق لا تقدر بثمن. طائما أنك تعي المخاطر ( بأنك 
قد تخسر أموالاً) : فانطلق وابدأ الاستثمار (لكن ابداً بميالغ صغيرة ) . 
والآن قد تشعر بأنك تتعرضب لسيل عارم من المعلومات التي ذ كرتها في هذا 
الكتاب. تذكر هذا: أسهل جزء من الاستثمار هو الشراءء أما الجزء الأصعب فهو 
تحقيق الأرباح والحفاظ عليها. أحد الأخطاء التي يرتكبها الكثير من الميتدئين 
هودخول السوق دون أن تكون لديهم فكرة واضحة عما يشترونه: فهم يذهبور, 
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ويشترون أي أسهم يسمعون به ربما من شخص في التليفزيون أو من جار لهم. 
وهتا خطأً فادح. 

قبل أن مشومالا عيد اف السوق: من المهم أن تضع إستراتيجية لشراء 
الآسهم وبيعها. وفي هذا الكتاب أقدم عددًا من إستراتيجيات الاستثمار والتداول. 
إذا كانت هذه هي أول مرة تتعرق فيها على السوق» فأنت على الأرجح تحتاج 
لمعرفة ما هي أفضل إستراتيجية. 


الإجاية: الآمر يتوقف على أشياء: يتوقف على مقدار المجازفة التي تكون على 
سقدات أم صناديق استثمار مشتركة أم صناديق مؤشرات أم صناديق استثمار 
متداولة) التي تريد شراءها. 


ذا عدت ميض كا ء شيكمن اداو فكع امعراعرجيات عناص ةك على الندف. 
شاه الانشرامحيات سي مكظماات تحلاق نك القواء السريئ لعثها نصمية 
لمساعدتك على يناء ثروة بمرور الوقت. 

إليك الإستراتيجيات الثلاث التي تحقق نتاكج جيدة إذا كنت تمتلك أقل من 
دولار ( أو أكشر إذا كان لديك ). إذا كنت مبتدنّاء فإن هدفك الأول هو تعلم 
كل ما يمكك تعلمه عن سوق الأسهم (وهذا هو المغزى من قراءتك هذا الكتاب) . 


إستراتيجية ١‏ : استثمر قي خطة التقاعد (401)1 أوفي حساب تقاعد 
قردي 


انظر إلى سوق الأسهم على أنها جزء من خطة مالية أكير. في البداية. ستحصل 
على وظيفة أو ستطلق مشروعًا تجاريا لتجميع النقود اللازمة لحالات الطوارىٌ 
والاستثمار. إذا كنت تعمل في شركة,ء فعلى الأرجح لتكون لديها خطة (401)16 
أوخطة شراء أسهم. في رأيي. هناك طرق رائعة لبناء الثروة. لكن احذر من أن 
تضع كل أصولك في الشركة التي تعمل بها. 
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في الكثير من الأحيان: يمكنك شراء الأسهم ( أو صناديق المؤشرات) بأسعار 
جيدة. والكثير من الخطط تكون مؤجلة الضرائب. وفي الغالب يربط صاحب 
العمل الأمر بمقدار الإسهامات. أولاء تدك مع بكبير راكب أو مدير الخطة 
لمعرفة القواعد يدفة. 

ومن منطلق خيرتيء فإنه من المدهشن كيف أنه يمكنك أن تبني ثروة على 
المدى الطويل في خطة موّجلة الضرائب من خلال ربط الأآمر يمقدار الإسهامات. 
يست هناك ضمانات بأنك ستحقق أرياحًاء لكن بمساعدة التصائح المذكورة في 
هذا الكتاب, ستمضي على المسار الصحيح. 


إسعراقيححجيية ١‏ : اشر صتدوق موؤوشرات 


يعد شراء صناديق الأسهم (أوصناديق استثمار متداولة لا تتقاضى رسوم 
مبيعات إذا أردت دفع المزيد لمدير نشط) طريقة ة ممتازة لتعلم كيف يعمل 
سوق الأسهم. يمكنك شراء صناديق المؤشرات من خلال شركات السمسرة 
التي تتعامل معها كجزء من خطة التقاعد (>1) 401 الخاصة بشركتك أو حساب 
التقاعد الفردي. إذا لم تستثمر من قبل» فالتزم بعاكلات الصناديق ذات الأسماء 
الكبيرة. | ابدأ أبحاتك على موقع 7/101211185181 للحصول على أفكار عن الأسهم 
التي ستشتريها. تذكر أنه على الرغم من أن أداء العام الماضي لا يشكل ضمانة 
للأداء المستقبليء ابدا بالاستثمار في صناديق المؤشرات وصتاديق الاستثمار 
المتداولة التي تفرضن رسومًا إدارية قليلة ولديها سجلات طويلة الأجل جيدة 
(أطول من ه سنوات) . 

صناديق الاستثمار المتداول المتعلقة بالمؤّشرات أو صناديق المؤّشرات التى 
تتبع مؤشرات السوق الرئيسية تعد طريقة غير مكلفة لدخول سوق الأسهم. لعلك 
تتذكر أن أكثر من “8٠‏ من المديرين التشطين لا يهزمون المؤشرات كل عام. 
ضع احتمالات تحقيق أرباح في صالحك من خلال الاستثمار في المؤشر وتوفير 
المال الدي تدفعه في الرسوم الإدارية. 

وعندما تكتسب خيرة: يمكنك أيضنًا شراء صناديق الاستثمار المتداولة التي 
تتبع القطاعات أو المجالات التي تعرفها جيدا. وعلى الرغم من أن صناديق 


دروس تعلمتها من سوق الأسهم ».١‏ 


الاستثمار المتداولة تقدم تنويعًا فوريًاء فإنه يمكنك أن تنوع بشكل أكير بين 
الأسهم والسيئتدات وصتاديق الاستثمار المتداولة الدولية وصتاديق الاستتثمار 
| لمتداولة الخاصة يأ 6 ليضائع. 


إستراتيجية : بعد أن تكتسب خبرة في مؤشرات الصناديق وصناديق 
الاستثمار المشتركة:ء يمكنك شراء أسهم فردية ‏ 


وعلى الرغم من أن الكثير من الأشخاص ليس لديهم الوقت لدراسة الأسهم التي 
يتعين عليهم شراؤهاء فإن هناك فرصا سائنحة. والآن بعد أن قرأت كتابي: أنت 
تعرف كيفية الاستثمار في السوق. يمكنك اليدء من خلال شراء عدة حصص 
من سهم رائد أو سهمين يتوقع لهما تحقيق فيق نتاكج جيدة في المستقبل»: ثم طبق 
الإستراتيجيات التي تعلمتها في هذا الكتاب لإدارة أصولك وتحقيق ريح. 

إذا كنت مضارياء فإنه يمكنك محاولة الشراء بسعر منخفضن - أو الشراء 
بسعر عأل والبيع بسعر أعلى عند الزخم. طالما أنك تستثمر بميالغ صغيرة: 
يمكنك تجرية إستراتيجيات التداول الملائكمة العديدة المذكورة في هذا الكتاب. 


تنبيه للمشتري 
قبل أن تدخل سوق الأسهم, عليك أن تعرف أنك مقبل على ساحة معركة مليئة 
بأسماك القرش التي تريد مألك. إذا كنت تفوي الاستثمار في سوق الأسهم: ٠‏ فاته 
أن تقاتلهم بالمعرفة ( سلاح فعال ضد أسماك القرش ). 

> وك سسا د ا ا ب ا 
عن الأسهم أو تستخدم مؤشرات السوق) واعتمدت على سمسار أسهم أو شخص 
غريب في التليفزيون ليخبيرك أي الأسهم تبيع وتشتريء فأنت في طريقك لخسارة 
أموالك. 

تذكر أن استثمار الأموال في سوق الأسهم عمل خطير. وفي النهاية: عليك أن 
تكون مسكولاً من قراراتك المتعلقة بالاستثمار. لقد جنى مستثمرون ومضاريون 


أموالا دون أن تكون لديهم أية فكرة عن كيف فعلوا ذلك. قال لي عدة مستثمرين: 
"أنا لم أفعل شيئًاء ولكن انظر لمقدار المال الذي جنيته". ليس من المفروض 
أن تتفاجاأً عندما تعلم أن الكثير من هؤلاء الأشخاص خسروا معظمه في النهاية 
(عندما انتهت السوق الصاعدة ). 


أهنكك على انتهاكك من قراءة كتابي! وفقيل أت تد هب لدي بعص التعليقات 


الآن. يعد أن أصبحت مدركًا مخاطر سوق الأسهم ومكافآتهاء فأنت تمتلك 
الاختيار. إذا كنت مستعدًا لتخصيصن الوقت الكافي لتعلم ما الذي يجدي 
نمعًا لك ولأهدافك المألية» فإنه يمكقك أن تنجو وتزدهر كمستكثمر في القرن 
الحادىي والعشرين. ومن حسن انلحظ أن لديك أدوات ومعلومات أكثر مما كان 
لدى المستثمرين في الماضي. بمجرد أن تنتهي من قراءة هذا الكتابء ابدأ في 
التفكير والتخطيط. ولا تتوقف إلا بعد أن تضح خطة تداول ناجحة وإستراتيجية 
ومحفظة المعباوية تميحد هن أن شقن الأمير يما وأن تيدأ بميلغ صغير. 
ابحث دائمًا عن فرص مربحة تجني بها أموالاً تكن ابق على حذر في الوقت نفسه. 

هناك هدف آخرء وهو أن تبتي ثقة كافية كي تتمكن من الاستثمار أو التداول 
بيشكل مستقل. إذا كنت تتحلى بالثقة لإدارة حسابك الخاصىء فستكون قادرًا 
على الاستثمار لتهاية العمر ولن تكون مجيرًا على الاعتماد على نصائح الآخرين 
(إدارة حسابك الخاصن أمر يجعلك تشعر يمقدار كبير من الحريةء لكنه ينطوي 

وأكيرا لقد تعلمت من التجرية أن أفضل استثمار يمكنك القيام به هو 
الاستثمار فضي الناس. لا يمكن أن تكون مخطنًا عند ما تتفق الأموال على التعليم 
أو على منزل أو على مشروع جديد أو على أطفالك أو على هؤلاء الذين هم في أمس 
الحاجة تمساعدتك. ففي التهاية» ما المغزى من جمع المال إذا لم تستخدمه فضي 
تحسين حياتك وحياة الآخرين؟ 


ع. الخاتمة: ما يجب أن تفعله اللآن 


لقد كان من دواعي سروري أن أعرض معرفتي وتجاربي عليكم. وأتمنى أن 
تتحقق كل أحلامكم المالية. قبل أن أنتهيء أود أن أقدم لكم خطايًا كتبه جدي 
"تشارلز سنسير" وهومائك ناجح لشركة سمسرة أسهم في شيكاغو ( كان مرفقًا 
بهذا الخطاب مقالة من دورية وول ستريت جورنال بها نصائح مشابهة). 

احتوى المقال على النصائح المائية التالية إلى ابنه ( أبي): 


.١‏ ابدأً بتسديد كل ديونك يالكامل. 

؟. بعد أن تسدد ديونك. يجب ألا تنساق إلى تضييع أموالك في مغامرات 
مالية محفوفة يالمخاطر. 

*. من الصعب على معظم التاسس أن يكسبوا ما يلبي متطليات العيش 
الأساسية: وهذ| يشمل نسية 256 سمن لأا يستطيهون اكقماب كروة 
والحفاظ عليها. ليس المغفزى من كلامي إحباطك لكن تحذيرك 
وإمدادك بالشجاعة لتقاتل بصورة أشد كي تكون واحدًا من ال 70. 

4. كن مستعدًا دائمًا لإمكانية أنك ريما تقدم الدعم لوالديك. بالإضافة إلى 
أن شراء تأمين على الحياة لزوجتك وعائلتك واجب عليك. 

. أنت تريد الحصول على شرف مساعدة هؤلاء المتكوبين والذين أصابهم 
الفكو: 

1 أهم مقياس للنجاح هو التزاهة والعمل الجاد وأن تكون محمًا في أكثر من 
6 من الوقت. وهذا يشمل أيضا تقويع المخاطر؛ بحيث عندما تكون 
مخطكاء لا اقكسر أو كتهاز نيب هذ) الخطا 
لا تشترك في التوقيع على إيصالات لمساعدة الآخرين. 
لا تشتر أسهمًا فضي شركات صغيرة لإرضاء أصدقائتك - فهي سهلة الشراء 
وصعية البيع. 

5. لا تتساهل في إقراض الأموال إلا في حالات قصوى ( يمعنى ألا تخذل 
صديقًا حقيقيًا). 

.٠‏ لقد ثبت بالحقاكق أنه لن يؤثر فيك ويدفعك لاتباع القواعد المذكورة للتو 


إلا التجارب الصعية. 
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سأعات عمل السوق 5١‏ ؟لا 

سبورة كبيرة ١07‏ 

سعر الأسهم 315 15 دك هلا 15ل 3١15‏ 
مل ١5١‏ 

سعر البيع 6ت ١«/اء‏ الى 51/7 1/4" 

سعر الدخول ”85 5م 

سعر السهم 51.6151 للا 35 20 
لال ارما لاك 8“ حت تلا كلا لا 
قح كي لل كا لكر ال محل 
ا اش دا رد ا" 
لعل إخ لم لل هلم للم دكالء 
6ل علالل ملالا لالال الاق حمق 
ل ا ل د اش طرف" 
الفا ف اي نك لكك 

سعر السوق 7/4 5ى. 257؟ 

سعر الشراء "لم 1١21:1772‏ 

سعر جيد 8ت 1/4 

سعر عرض البيع ١33157١‏ 


بعر عرص الشراء آأف 17 كرض 


سماسرة الأسهم ١١9.00 ,02 .47 ,١6‏ 
سمة أداء ١١5‏ 

سمعة سيئّة ؟ه6 

سهم آخر /الاء 51 


سهم جيد ١8+‏ 


5١٠ 


سهم خاسر 45.8١‏ 16 الاك 

سهم رائد ١١4‏ 

سهم رابح ثلا كلا 4 59(, غلالاء 48" 

سهم زهيد 21748 ١١4‏ 

سهم مرتقع 9؟١‏ 

سهم هابط ع5 

سهم واحد 55:5١‏ ثلا, ١948.315711؟‏ 

سوق الأسهم ك 4.5.٠١‏ 0لا 011 5لء 
“ل 1 مل ككل لوك لال بار 
حكن لل ول عل كل ال ملل لام 
لاك هك شت على الا للا لحل 
ال كا لقا حر لم7 
“12 128152 اهل 05 2ه 
١/4 ١11١‏ الال الاق 4ق 
مال عاعلل مكالل تككل بالا كا 
لف لف ل ل 0 
3ك لهك كوكل /او0ل, طروت حول 
لش ا ال لف 5 
الال الالال الالال شرت مركت حا, 
لالحلا توكلن لإقكر لوك ححكر لكلل 
رك 

سوق جيدة ١١/7‏ 

سوق حادة غغ 

سوق صاعدة لالا ا هك 1١1‏ 10ل ١77‏ 

سوق تاسداك 7*1 


سوق هايطة 595 الله ”" عل ١5٠0 5١١‏ ؟*:ةلق3ق, 


الفهرس 


5216 تنكام لذلا /ا-5”. كه”, 


مككل ار تراك ااا ا 1 


سيكولوجية السوق ١56‏ 


3 


شارع جريتتش ٠١‏ 

شيكة سمسرة ”5ه 

شراء أسهم 219 لاا ,3١5 37١1‏ /ا١٠ء‏ 
1251-1 هك م اهلاق 
كد ال 

شراء الأسهم لال 5 للا 237 لاغ لا 
حت مل لعل على ءلم كملق 
14 15ل ١7532115‏ لاءل الاق 
ححلر الوك ككل لكلل وك كىن 
الا الك لإقكر للم 

شراء السهم 07-14 137 

شراء سهم ؟لتى الا 1 55 77 

شركات أخرى ٠٠١‏ اما 

شركات أموال مساهمة ١١‏ 

شركات التأمين 15., م", ٠١5,3١١‏ 

شركات التكتولوجيا الا١ء. ,١9‏ الا ,٠١١‏ 
شد نان 

شركات السمسرة 8",_". ,621١‏ 79ه, 59., 62, 
6 كلاق لالاأ, 5٠١٠+‏ 

شركات الطيرات ؟؟ 

شركات تقليدية ٠١١.19‏ 


الفهرس 


شركات جيدة ١١١‏ 

شركات مثالية 6١‏ 

شركة أمريكية ١؟‏ 

شركة السمسرة 15 لاهةء ره 05 هثا مت 
الى لأكم كءل ١٠5ل 3١35:1١59‏ 
مال الاك تلالن غم 

شركة رائعة > 

شركة سمسرة .076١.1١‏ 5ه اهم ه+ 

شركة فانجارد ١4:4‏ 

شركة مريحة ١7‏ 

شروط معيتة 5-١‏ 

شعبية كبيرة ١١5‏ 

شهادات الأسهم ١‏ 

شيء آخر 55. 7508:1١66‏ 75760 1/ا؟ 


صانع السوق 296 5 

صانعو السوق 5 

صبيان اليورضة +16 

صفقات رابحة 6“ 0ل .؟؟ 
صفقة جيدة ١١‏ 

صفقة رابحة غ١٠ ٠١5‏ 
فدققة سويحة امع يديو 
صفقة ناجحة ١١١‏ 


صتأديق استثمار هذ ارده 5١8‏ 11 


"١١ 


6 خم خأ ار ةا كدا,ل 
0 

صناديق الآأسهم ٠٠١,57‏ 

صتاديق الاستثمار 5٠١ ١‏ 25. غه., 6١لء‏ 
كر١١,‏ 8+ ل 1١1١172011١5 21١١١ ١١+‏ 
ل ‏ الا للا ا ا ا ال يت 
1517ل 2155 1515 غ5١1‏ 16١ء,‏ اضل 
15 5ك كل 5ك لا كه 
مارك 6" 

صناديق التحوط ٠٠١”‏ 

صناديق المؤشرات 1١١7# 05١6‏ 5١1ل‏ 6١الء‏ 
ل ا اي لالط يك 

صتدوق اسكمان حمل مادو ورم وم قدو 
1011211١1١١١+‏ لل مالف 
كال ,لم" ١5: . ١‏ مغل عمهملق 
5١ 56‏ 56 11 باخ ؟ 

صتدوق التحوط 55, 50 7ه 

صتدوق تشاعد غ6 


صتدوق موؤوشرات ١١١‏ 


طييعة مختلفة ١26‏ 


طريق إجراء التجارب ٠٠١‏ 


طريقة أضرى 559 هك لكل تال لاملا 1770 عمليات التداول 19 ١‏ (لء كمض ٠٠١‏ 


طاريقة ذفية ١1‏ دمل لس و لوك عبار 
طريقة متضيطة ١١7‏ عمليات حسابية ٠؟‏ 

طليات الييع 488:04 47 عملية أوتوماتيكية 71/ 

طليات البيع والشراء 04 عملية التداول 7/2" 39., على ؤلال, 393ء 
طليات السوق 38 الا, ١٠/؟‏ ففد اف 

طليات ضعيغة الجودة ١ه‏ عملية التنويع ”6 

طليات محدودة كم عملية تجارية غ”؟ 

طلب السوق /أت, رتم لل كل الى كحم عملية تداول 35١‏ 25:55 648:62 ١ك‏ للا 


اي الا افيض 


ظروف الاقتصاد " عتاوين فية 1١‏ 


ظروف السوق 55 اق كل 2,١55‏ ٠دل,‏ 


فق 
ظروف معينة ١77/351 35٠١‏ فتات الأسهم 77 
فترات الركود غ” 
فترات تصحيح السوق ١١١.158‏ 
عائم الاسكان 5 فترات عديدة ١5‏ 
عالم الاقتصاد 544154 فترات مختلفة ١١+‏ 


عذدد الاسهم 56 ىل لو ار 0 5 2+ فغرصة أخرى /ا١١‏ 


1و اا لحلاو قو وأ -0؟ قخرصة تازة 0 


عدد كيير وال مر ا الو ا مل 


فصول جديدة ١‏ 
عروض البيع 119/3١‏ 5017 فكرة تداول المركز ١77‏ 
علافات المستثمرين 354 ١الا١ا‏ فكرة جيدة 78 01٠١6‏ لمعل لإا(فا ,5١١‏ 
علامة جيدة 23154 5١8‏ ال اك ا وأا م 


علاوات كبيرة ها ؟ 


الفهرس 

فكرة سخيفة ١46‏ 

فكرة سريعة 4لا١‏ 

فكرة عامة 341/5٠‏ باى؟ 
فكرة مثالية ٠‏ 


قاعدة أخرى 7/8 

قاعدة عريضة ١40‏ 

قراءة الجراكد 7١‏ 

قرارات البيع مذ ١5١ ,.٠١9‏ 

خرارات مائلية 5 

قصص نجاح ١14‏ 

قطاعات الأسهم 77 

قطاعات الكمبيوتر ١2+‏ 

قطاعات التمو غ؟ 

قطاعات معينة ١١5‏ 

قطاع بيع التجزكة ١514‏ 

قطاع واحد ”غ2 

قواعد البيع /171, ٠97514٠‏ 

قواعد السلوك 7 

قيمة البضائع ١87‏ 

قيمة السهم الواحد ١١١‏ 

قيمة جيدة 4لا 41 7١٠ل‏ كلل دل باق 
لديل 


فقيمة عادئة لا 


م" 


كبار المستثمرين 40 

كتاب مفيد ؟”؟ 

كتب نقنية ” 

٠١5153١ 5.١ كسب الأموال‎ 


كود مميزر اموا 


لعية قاسية ‏ 
لمحة سريعة 31 14 ١94‏ 


مؤسسات الاستتمار 57١‏ تكن لكل وبعو 

مؤسسة تعليمية ١617‏ 

مؤشرات اقتصادية 1844., مها 

مؤشرات الأسهم 714812109 5/1 

مؤشرات اليورصة ؟7؟ 

مؤشرات السوق ١‏ 379, كلل ,.1١5 231١١‏ 
ا ل :ل دك خالا 
١160‏ ل كا ئاكل كهلل لاو لكر 
ان .> 

مؤشر اقتصادى ١١8‏ 

ميالغ طائلة ١١‏ 

مبائلغ مالية ٠١١‏ 

ميلغ صغير 51/١٠7١‏ 

مبيعات الشركة ١١5‏ 

مجالات مريحة ١١1‏ 

مجال استثماري 5 


15 


مجلس إدارة الشركة 5/7 

مجلس الإدارة ١172758‏ 

مجموعة أسهم “الاء 6 ١١131١‏ 

مجموعة مطوعة 1959م 305١5 5٠١‏ 4165ل 

محتويات البيان الستوي ١7١‏ 

محقظة أسهنك ١‏ كم 

محفظة استتمارية 869.57 ١15/1١١١‏ 

محفظتك الاستتمارية 52١‏ هم لام ١٠ىقء‏ 
ا قدا فض يدض 

مخطط بياتي 784 

مداخرات طوعية ١١6‏ 

مدير المتجر ١12‏ 

مديونية عالية ١١/1148‏ 

مراقبة الأسواق 44 

مراقية السوق حل 541١0035١1١‏ 

مراكز رايحة ا71" 

مرحلة ميكرة 6غ 

مركز خاسر 7 

مركز رابح ولا 7١19‏ 51/5 8917 

مسار السوق 55313١507‏ 

مستجدات الأسعار 9ه 

مستويات عالية ١75+‏ 2150م" 

مشكلات أخرى ١:5‏ 

مشكلة أخرى مض كاىمكفء 182 0" 

مصادر تعليمية ؟ه 

مصادر مجهولة ١82‏ 


الفهرس 


مصلحة الضرائب ه؟ 
معاملات البيع والشراء هه 
معدلات الشراء 5/اكء للا( 
معرفة كافية ١١‏ 

معرفة متخصسة غم 
معلومات إضافية ١14‏ 
معلومات قديمة ١75‏ 
معلومات كاذية ٠١١‏ 
مفاجأة أخرى ١17‏ 
مفعول السحر ٠١8:56‏ 
مقابلة حوارية ١١6‏ 
مقالات مستقلة ١١”‏ 
مكاتبي محلية كه 

مكاسب رأس المال 54 
مكالمة هاتفية ١١١‏ 
ملحوظة شخصية ؟١١‏ 
متتجات الشركة ١56‏ 
منتجات جديدة 1١55 1١55‏ 
متتجات مائية ؟٠‏ 

مهارات ممتازة /ا ١٠١‏ 
مواجهة المحترفين ” 
مواد تسويقية ١15‏ 

مواقع آمتة ؟ه 

مواقع أخرى /؟ 

مواقع إلكترونية لاء 059 


مواقع الإنترنت ١١5‏ 


الفهرس 


موهبة فذة 84 
ميزة أخرى 6 ١11‏ /زالل لاغ ؟ 


ميزه ثابتة غ١‏ 


نتائج جيدة 5١1/5865 210-3١5‏ 5955, 
اين 

نتائج رائعة ٠١١‏ 

نفقات التشغيل ١55‏ 

نقغطة التعادل /الا. لا على 5لالل ىم , 56" 

نقطة محورية ١5١‏ 

نقطة معيتة 75 

نقطة واحدة +25 548 

نماذج رياضية 52 

تمط خابت ه215 ١١,158‏ 

نمط رئيسي ١١‏ 

نمو الأرياح 5" تلا, 317/0 , ١8٠‏ 


نهج التداول المتأرجح ١١7”‏ 


إن لحن 


هبوط السوق *1 54.195 اال 9لء 
6 

هدف بسيط ؟” 

هزيمة السوق 152:/ا44:35؟ 

هوية المستخدم 16 

هيكة الأوراق المالية 135539١‏ لالال كلل 


55606 558 


وثاكق مالية ١9‏ 

وجهة نظر 227 185 ١17‏ 

ورقة مالية ”و 

وسائل الإعلام آلاء 35 36-2151 502 
ذه" 

وضع الشركة ١15‏ 

وضع خطير 4 

وقت طويل 755051١1١6‏ /ا؟ 

وقت متأخر هم 


١6601448. 17١ ١ ويلياح أونيل‎ 


شكر وتقدير 


أتوجه بالشكر إلى زوجتي إيرن على تفانيها وصيرها. 

وإلى زاك جاجوسكي وبيتر ماكوردي؛ المحررين في دار نشر ماكجروهيل: 
تلعملهما معي على تطوير هذا الكتاب ومساعدتي على إنجازه حتى التهاية. 

أريد أن أشكر مارك ولفينجر لمراجعته الحقاكق المذكورة في هذا الكتاب. 
وتلتقديمه مفترحات وتصحيحات مهمة للفاية. 

كما أريد أن أشكر ويليام أونيل وجون بوجل على تخصيص جزء من وقتهما 
لمناقشة الإستراتيجيات معي. 

وأريد أيضًا أن أشكر هازل جارسيا لكونها دائمًا مساعدة ممتازة: وبولا فلورز 
على مساعدتي في تفريغ الشرائط. وكائلين شيرمان وإأيمسي سميث من جريدة 
إنفستورز بيزنس ديلي. ومصمم الموافع رايان ساندرز لتصميمه مواقع الكترونية 
من الطراز الأول. وجوناثان بيرتون من موقع 2امء.تاءع6ة/7ااع11211 على فرص 
الكتابة» ولورا ليبرتي من دار نشر ماكجروهيل على تصائحها الحكيمة المتعلقة 
بعالم التشر. 

وأريد أن أشكر أيضًا أصدقاتي: لوردز فيرناندز ‏ فيد ال وألكسندرا وأنجيلا 
بنجستون, وهارفي سمولء وسان مولرء وكاروليتا روبيكوفا. وكارينا رويرء ولويجي 
سيلفستري. وبوب سبكتورء. وبروس بيرجرء ولوسي إستيجس كالوفا. وجارل 
ويرجينزء وليشني ويرجيئز. وجاسون زيمرء ورايتا إكسلبيرد . وإافريس كورنيليوسء 
ودون وايزبيرجء ومايتي مارتيتز. 


يلض 


أجرى مايكل سنسير مقايلات حوارية مع بعض من أفضل المضاربين والخبراء 
الماليين في البلاد لاستخلاصس الدروس التي تعلموها في السوق كي يساعد 
الآخرين على تجنب الأخطاء التي ارتكيها. ولقد ألف كتايًا عن هذه الدروس, 
وتبع هذا الكتاب أربعة كتب أخرى وهي 207110115 75127107718# 177:0 (دار 
نشر ماكجرو هيلء الطيعة الثانية ). وك107مهء7ن:1[11 اعع/7هل[ اندو كل [47 (دار 
نشر ماكاجرو هيل ) . و7701 2 771وس :77 بره72 +5717 (دار نشر آدمز ميديا),: 
و1771 أدبت اع ع[ عمارة م8 ودج 8:17 اع 37 16 273:1 (دار نشر آدامز 
ميديا). 

كتب سنسير عددً! هائلاً من الأعمدة والمقالات في المجلات حول الاستثمار 
والتداول. وأجرى كذلك مقابلات حوارية في عشرات البرامج الإذاعية الوطنية: 
وظهر في برامج إخيارية مالية مثل 2111)0) و تلام/7 وديك/7 1707/4 على قناة 
8ق للحديث عن كتبه: وبالإضاقة إلى كونه كاتبًا ومؤلمًا مستعلاء ركفب سير 
عمو د على موفقع طعاهااع 11311 يعتوان 3ع1520' منعا_عدمنآ اع نععصلة [عقطء141. 

يمكنك زيارة الموقع الإلكتروني للمؤلف ومدونته على -صتواع قط امم بويج 
163 . وهو يكتب كل أسيوع عن حركة السوق التالية مستخدما المؤشرات 
والملا حظات الشخصية. 


الوصول إلى الحقشيقة نطلب إزالة العوائقى 
التى تعترض المعرفة :. ومن أهم هذه العوائق 
رواسب الحهل وسيظرة العادة , والتبكيل المفرط لمقكرىٍ الماضيب 
إن الأفكار الصحيبحة يحب أن تنيت بالتحرية 


دكن شهر نو9 فمبر 0018 ** 


0/0 . له حطتددع] ط 1 11 


التعلي م ليس استعدادآ للحياة , إنه الحياة ذاتوا 


000 حون دبوكى | 


0/ه/ 3021.000 عع 1م الالاثالالا 


ال سروت لبك نوات لابق ساقت الع روات لابق قات الع روات البق نات الأر ع وات البق الات 


اق وات الاق وات الأ وات الال ات الل ايت الل ايت ا اوت الف الات انف شياة 


الابفسااة 
البكتسلاة 
لاب ساواة 
الاب سااة 
لبك سااة 
لاب سااة 
لاب ساماة 
لابفتسلاة 
لاب ساماة 
الف الات 
البفتسلاة 
لاب ساواة 
لاب ساماة 
لبك سااة 
لاب ساواة 
لاب ساماة 
اابكتسااة 
لاب ساواة 


الإكسواة 


ْ آنت نست بحاجة إلى أن تون خب ماقا تكب أموة | 0 


تش هدقا يل للك شرن الأكذر حرق 


2 45_11 7 


لا الحالي 


طائلة من البورصة: فكل ما تحتاج إليه هو معرقة قواعدها | 01 
الأسانية: وعقى دمكتكك الاستكمار ديها. وكيف كناد أن 


وهذا الكتاب. في طبغته الثانية؛ يشتمل على كل المادة || 
الأساسية التي جعلت طبعته الأولى راتجة للغاية علاوة على | أ 
المعلومات الجديدة الشديدة الأهمية التي تحتاج إليها 
للنجاح في بيئة الاستثمار ذات التحول الكبير. 


ويبين هذا الدليل المرجعي كيف تفعل كل شيء بداية من فتح حساب وحتى اتخاذ قرارات 


حكيمة بشأن أوان تقييم الأسهم وأوان بيعها. وهذه المادة الجديدة تشمل الآتي: 
0 البي على لصوف 
#االسلع والسندات 
التحليل الأساسي والتقني. 


مؤشرات اليورصة. 
5 صناديق الا ستثمار المتداولة. 
التداول المكثف. 


ونظرًا لكون هذا الكتاب يضم محاورات جديدة مع مستثمرين ناجحين كشفوا فيه عن 
جميع أسرارهم., فهو يضعك على مسار النجاح في البورصة من خلال إيضاح كيفية 


تفادي خسارة أموالك قبل أن تمنح الفرصة لجني الأرباح منها. 


مامكل سنسسير صحفي صاحب عمود دائم. وكاتب ومؤلف للعديد من الكتب ومن 


' بينها 000110115 105010000 وع101وء01م| أعاروار/!ا آناه طم اام 
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ا 


0 ا 


011 مم 
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اابكساواة 
لاب سلماة 
لبق ساواة 
لاب سااة 
للبت سااة 
لب ساواة 
لاب سااة 
لاب فتسلواة 
لب ساواة 
لاب ساماة 
اابكسواة 
لبح ساواة 
لاب ساماة 
الاب ساواة 
لاب سااة 
لاب ساماة 
اابفتساماة 
اليك الات 


الإكساة 


الب اوت الأب ساوات الك ساقت الأب ف ساهات لابح ساواة ابس سااة بف ساهاة الإفتساية الإختسوة 


ا ا ا ا ا اك رت ام نك اا اك ا رك ا 2 
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